DUVODOVA ZPRAVA

k navrhu zakona o finanénim zajisténi

A. OBECNA CAST

1. Divod predloZeni

Nazev
Z&kong. ... /2010 Sb., o finamim zajis¢ni.

Definice problému

Uprava finainiho zajiséni na komunitarni Grovni ma své gatky ve smirnici Evropského
parlamentu a Rady 98/26/ES ze dne 1%trievr 1998 o neodvolatelnosti&avani v platebnich
systétmech a v systémech vigdani obchodl s cennymi papiry (dale jen ,smmice
0 neodvolatelnosti vygadani“ nebo ,SFD"), ktera zakotvila v celém Evrofask spoléenstvi
jednotny pravni ramec pro provozovani platebnicky@oradacich systéins neodvolatelnosti
vyporadani. Aplikace uvedenéhareplpisu v praxi ukazala, Ze sjednoceni pravidel angra
prispElo k omezeni rizik pramenicich z rozdilnych prafinipravélenskych stdt

Po rekolika letech aplikace SFD v praxi se Komise ESkpozultaci s pednimi odborniky
a pislusnymi organylenskych stdt EU rozhodla navrhnout dalsi legislativni dpaf nad ramec
pusobnosti srrnice o neodvolatelnosti vypadani. Konkrété se pozornost Komise ES zéiita
na dohody o finamim zajistni sjedndvané na finamim trhu, jimiz se ¥fitelé zaji¥uji pro
pripad, Ze dluznici svou povinnost z obchad finagnim trhu ¥as aradre nesplni. Mvodem
byla skuténost, Ze tento typ zaj&ti provazi vyznamny objem transakci na fitrdoh trzich,
poskytnutim bankovniho @wu za&inaje a vyptadanim obchad v platebnim systému koe.
Tyto transakce maji vest8ing pripadh mezinarodni povahu, finéni zajiseni vSak upravovaly
narodni pravnfady velmi rozdil®, coz zgisobovalo pravni problémy.

Dne 6.c¢ervna 2002 doSlo proto Kijeti smernice Evropského parlamentu a Rady o dohodach
o finartnim zajiséni 2002/47/ES (dale jen ,simice o finanim zajiséni“ nebo ,FCAD"), ktera
sjednocuje pravni pravidla pro poskytovani fitrdho zajiséni. FCAD zavedla jednotné
podminky pro ufeni pravni povahy finagniho zajisni, jeho sjednavéani a vznik, jakoz iigpby
uspokojeni z fedmnetu, ktery zajiguje (tzv. finani kolateral).

Hlavnim cilem srrnice je dosahnoutétsi integrace evropského firariho trhu zjednodusenim
pravidel pro sjednani zajti a tim zvysit pravni jistotu smluvnich stran &grjejich naklady na
pravni a jiné sluzby. Lilia pro transpozici sémnice o finagnim zajiSéni uplynula dne
27. prosince 2003. Do naSeho pravniddu byla srérnice zapracovana sianosti ke dni
29. z&i 2005 zakonent. 377/2005 Sb., ktery deasti teti hlavy prvni dilu Sestého zakona
¢.513/1991 Sb., obchodniho zékoniku, viozil odé#tg (§ 323a az 323i). Uprava byla déle
novelizovana zakonend. 344/2007 Sb. s¢innosti ke dni 1. f®zna 2008, ktery odstranil
negresnosti, které vznikyiptranspozici v roce 2005.



Uprava finagniho zajidtni byla na komunitarni Grovni novelizovana énici Evropského
parlamentu a Rady 2009/44/ES ze dne Gtrikv 2009 (dale jen ,novelizai snernice” nebo
.Smérnice 2009/44/ES"), ktera je také vychozim impulsemo navrh nové pravni Upravy
financniho zajiseéni. Lhita pro transpozici sémice 2009/44/ES skeéndne 30. prosince 2010.

Noveliza&ni snernice zavadi nav moznost vyuzit tzv. @vovych pohledavek (tj. pohledavek
z OWeru, pajcky nebo srovnatelného zavazkového vztahu, kdéesephavajti poskytuji peszni
prostedky vceské nebo jiné #m¢) jakozto finaniho kolateralu a upravuje stim souvisejici
otazky. Dale zfesiuje vyet subjeki, které mohou finami zajiSéni sjednat, a definici
zakladnich zfisohi sjednani finaéniho zajiséni.

Smernice o finaknim zajiséni, jakoz i novelizéni snernice, byly gjaty v rezimu minimalni
harmonizace. i jejich transpozici do narodnich pravni¢ddi musi ¢lenské staty dodrzet
minimalni drové ochrany, kterou s#énnice zabezp®iji. Mohou ale saotasrg jit i nad tento
minimalni ramec, tedyijmout vysSi Uroveé ochrany.

Transpozice sifmnice o finadnim zajiséni doceského prava davalzeské republice prostor pro

diskreci, a tedy i pro variantni analyzu jednottkiydopad, pokud se jedna o:

* Osobni fsobnost zdkona — roShi vytu osob oprawmnych sjednat finami zajiséni
0 0soby neuvedenédl. 1 odst. 2 pism. a) az d) FCAD (tj. osoby jin& fieartni instituce,
stat, véejnopravni korporace, centralni banky a mezinartiancni instituce).

« Rozsah finaéniho kolateralu - zdzeni o:

(@) vlastni akcie poskytovatele nebo viastni obdobenné papiry ipdstavujici podil na
poskytovateli nebo akcie osob, které ovladaji ptuslatele, jsou oviadany poskytovatelem
nebo jsou ovladany stejnou osobou jako poskytovatedb obdobné cenné papiregstavujici
podil na takovych osobach, nebo

(b) akcie nebo obdobné cenné papimsdptavujici podil na osépjejiz vyhradnicinnosti je
drZzeni vyrobnich prostdki nezbytnych pro podnikani poskytovatele, nebo naiiyv
a zcizovani nemovitosti, podzemnich staveb,i byebo nebytovych prostor nebo prav
spojenych s vlastnictvindahto \&ci.

V souwasné uprayfinanéniho zajiséni, obsazené v obchodnim zakoniku, nebydhto diskreci

vyuzito. Vzhledem k revizi platné Upravy firgniho zajiséni bylo vyuZiti €chto diskreci znovu

zvazeno a podrobeno analyze ddpgdnotlivych variantnickeSeni.

Novelizani snérnice umokuje diskreci véchto gipadech:

» Predn®t finantniho zajiséni - z4Zeni o pohledavky ze sfatiitelskych Ggra a pohledavky za
tzv. mikropodniky a malymi podniky ve smyslu dop@ai Komise 2003/361/ES ze dne
6. kwétné 2003 o definici mikropodnik malych a sednich podnik.

» Pouziti seznamu @wovych pohledavek procély prokazani vzniku finamiho zajistni
dluznikovi Uv¥rove pohledavky aetim osobam.

Vzhledem k zapracovani novelira snernici do ceského pravnihiadu se jevi vhodnéiptoupit

ke zhodnoceni stavajici Upravy ve smystasg|Si transpozice jvodni snérnice o finagnim

zajiseéni a odstragni jejich legislativii-technickych, terminologickych a systematickych

nedostatk. RovreZz sowasnéreSeni vztahu finamiho zajiséni k sektorovym fedpisim,
upravujicim insolvetni, vykonavaci a exekni fizeni, vstup do likvidace a nucenou spravu,
ukazuje na opomenuti a omezeni rozsahu smyslala ECAD.

Dotéené subjekty

Subjekty pimo dotenymi zavad&nou Upravou jsou osoby uzivajici fikaiho zajiséni, ktere
jsou oznaovany jako poskytovatel finaniho kolateralu aifjemce finagniho kolateralu.



V souladu se s#nnici o finarnim zajiséni a novelizani snernici budou benefitovat z rezimu
financniho zajiseni:

* banka, spiitelni a Urni druzstvo

» 0soba mezi jejiz rozhodujiginnost pati poskytovani hypotmich, spatebitelskych nebo
jinych awra, finaréni pronajem (finagni leasing), poskytovani platebnich sluzeb, vydavéan
elektronickych pefe, provadni sekuritizace, vydavani zaruki sjednavani zavank
spaivajicich v tom, Ze uspokojéfitele do vySe uiité pergzni castky, jestlize uiita treti osoba
nesplni Wity zavazek nebo budou sphy jiné podminky, sgnarensk&innost, poskytovani
poradensk&innosti tykajici se struktury kapitalu, jpnyslové strategie a s tim souvisejicich
otadzek, pemen spol€nosti nebo fevodi podniki, obhospod@avani majetkuietich osob za
Uplatu na z&klaglvolné Gvahy v ramci smluvniho ujednani, nebo Ugahreebo sprava cennych

papif

» 0soba, mezi jejiz rozhoduji¢innost pati obchodovani na vlastni nebo cizietisplatebnimi
nastroji, devizovymi hodnotami, investimi cennymi papiry, opcemi, futures, jejichz ha@no
se vztahuje ke kurzu nebo hodhaennych papir, ménovym kurzim, arokové mie nebo
urokovému vynosu, finagnim indexim ¢i finanénim kvantitativié vyjadrenym ukazatém a ze
kterych vyplyva pravo na vypadani v petzich nebo pravo na dodani majetkové hodnoty,
k niz se jejich hodnota vztahuje, nebo s ftmami rozdilovymi smlouvami,

* provozovatel platebniho systému, provozovatel pidte systému s neodvolatelnosittosrani
a astnik platebniho systému s neodvolatelnostozéni podle zadkona upravujiciho platebni
styk

» obchodnik s cennymi papiry
* organizator regulovaného trhu

 provozovatel vyptadaciho systému, provozovatel vidaciho systému s neodvolatelnosti
vyporadani a &astnik vyp#adaciho systému s neodvolatelnosti wgdani podle zakona
upravujiciho podnikani na kapitalovém trhu

* pravnické& osoba opraina vést evidenci investich nastraj
* poji&’ovna, zajisovna

* investini spolénost, investini fond, penzijni fond, pravnicka osoba, kter4 dlokthe na
vlastni &et s investinimi nastroji za &elem snizZeni rizika (hedging) z obckiaglinvesttnimi
nastroji, které nejsou finanimi nastroji, a tat@&innost pati mezi jeji rozhodujiciinnosti,
pravnicka osoba, ktera obchoduje na viastat & investinimi nastroji, které nejsou finémimi
nastroji, nebo komoditami, a tatimnost pati mezi jeji rozhodujictinnosti

 pravnicka osoba, ktera jetdteem trhu podle zakona upravujiciho podnikani nait&evém
trhu

* ratingova agentura

 zahranini osoba s obdobndainnosti jako Bktera z osob uvedenych vySe a pravnicka osoba se
zvlastnim statutem wiata z fisobnosti srérnice Evropského parlamentu a Rady upravujici
¢innost U¥rovych instituci

« stat nebalensky stat federace a Uzemni samospravny celek sta

* verejnopravni korporace nebo jind pravnicka osdfmena zdkonem, ktera zabeyje spravu
a splaceni statnih verejného dluhu neb&nnost s takovou spravou a splacenim spojenou



 centralni banka a Evropska centralni bankastdsa banka, Mezinarodni émovy fond,
Evropské investni banka nebo jina mezinarodni fidahinstituce.

» obchodni spoliost nebo jina pravnicka osoba za podminky, ZzendimazajiSeni sjednava
s rekterou z osob uvedenych vyse.

V souladu s rezimem minimalni harmonizace nové&hizantrnice a s jejimi cili se umanje
benefitovat z finagniho zajiséni také fyzickym osobam, které mohou byt pouze ytostatelem
finanéniho kolateralu, a to za sphi stanovenych podminek. Tato moznost je dle ziskan
informaci z¢lenskych stdt EU pipusS€na v Malarsku a s omezenim pouze na zastavni pravo
také v Belgii.

Mezi podminky, které musi dana fyzick& osoba spbaiti nasleduijici:

a) finartni zajiSéni sjednava s bankou, obchodnikem s cennymi paplyg zahrakni osobou
s obdobnouinnosti jako banka nebo obchodnik s cennymi papiry,

b) objem jejiho majetku t¥eného pe¢znimi prostedky a investinimi nastroji odpovidéastce
alespa 500 000 EUR, anebo je shdédnutim ke vSem okolnostenieimé, Ze se finami
zajiseni sjednava v souvislosti s poskytnutinenivnebo fjcky poskytovateli jako zakaznikovi
za (&elem umozani obchodu s investim nastrojem, naémz se pijemce jako Usrujici nebo
pujcovatel podili, a

c) bylo vyslovi sjednéno, Ze jde o finami zajistni.
Popis cilového stavu

VN s

Cilem je zajistit ¥asnou transpozici noveliaai smérnice a sotasre ucelngjsi transpozici FCAD

a relevantnich novelizovanych ustanoveni SFD pomgmavy, ktera bude v souladu se
zavedenou systematikou a terminologii naSeho graviadu, bez legislativhtechnickych
nedostatl, koncegné jednotna a funini, nebude zjsobovat pravé teoretické problémy ani
komplikace pi praktickém fungovani finamiho trhu.

Tato Uprava musi plnit zakladni cile&mnice o finagnim zajiséni, kterymi jsou:

a) sjednoceni pravnich pozadavro sjednavani a vznik zajgi, na jehoz zakladdluznik
poskytuje ¥fiteli vybrané majetkové hodnoty prdipad, Ze zavazek z dieho obchodu &as
afadre nesplini,

b) sjednoceni a zjednoduSeni pravidel pro realipaéva pijemce domahat se uspokojeni
zfinantniho kolateralu, jestlize poskytovatel z&jigiu povinnost ¥as aradré nesplni, ¢etrg
odstragni administrativnich omezeni, kteraéziji, pripadré znemo#uji, vykon prava na
uspokojeni,

C) zabezp&ni vykonu prav, resp. s@imi povinnosti, ze smlouvy, jiz se firgn zajiStni
sjednava, fedevsim vykonu pravaiemce dosahnout uspokojeni z fitaiino kolateralu, a to ve
vztahu k pedpigim upravujicim insolvemi fizeni, soudni vykon rozhodnuti, exékuftizeni
nebo pro fipad vstupu do likvidace nebo zavedeni nucené gp@skytovatele nebaipemce.

Dale musi naplnit i cile stanovené novaldasnernici, ve smyslu modernizace pravni Upravy
financniho zajis¢ni s ohledem na vyvoj v oblasti finarich trhi. Proto musi byt do naSeho
pravnihofadu zavedena moznost vyuZzit jakozto fimankolateral tzv. Ggrové pohledavky.
V zajmu snaz8iho pouZzivani firgho zajis&ni maji byt zakdzany jakékoli formalni poZzadavky,
nagiklad povinnosti tykajici se oznamovani a registyakteré by znemoznily postoupeni
pohledavek z Gdru. Stejrt tak v zajmu toho, aby nebylo ohroZeno postavéierpai zajiseni,



maji mit poddluznici kolateralizované pohledavky zmmst vzdat se platnsvych prav na
zapa@teni vac¢i véiitelam (poskytovatgim finantniho kolateralu) a jejich pravnim néastuapc
(ptilemaim finartniho kolateralu). MoZnost poddluznika vzdat setiplani pravidel tykajicich
se bankovniho tajemstvi nerfelta vyslova upravovat, tomuto poZadavku FCAD totiz uz
v sotasné dobplatna pravni Uprava bankovniho tajemstvi nebrani.

Zhodnoceni platného pravniho stavu
Platna pravni Uprava odrazi&mici o finartnim zajiséni v nasledujicich ustanovenich:

a) 8 1le zakon&a 97/1963 Sh., 0 mezinarodnim pravu soukromém @eprom,

b) § 317 odst. 3, § 334 odst. 4 a § 334a odsk dlanského soudnih@du,

c) § 261 odst. 3 pism. h), § 323a az 323f a § 8387 8 obchodniho zakoniku,

d) § 29 odst. 3 zakorta21/1992 Sb., o bankach,

e) 8§43 odst. 3 zakora42/1994 Sb., o penzijnintipojisténi se statnimispivkem,

f) 828 odst. 3 a § 28d odst. 3 zakén87/1995 Sb., o spicelnich a U¥rnich druZstvech,
g) 8 67 zékona. 120/2001 Sb., o soudnich exekutorech a exgkinnosti (exekudnirad),
h) 8 109 odst. 7 zakoa189/2004 Sb., o kolektivnim investovani,

i) 8197 zakona. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu,

j) 8366 zakon&. 182/2006 Sb., o Upadku aigpbech jehdesSeni (insolvemi zakon), a
k) § 99 odst. 5 a § 122 odst. 3 zakéna77/2009 Sb., o pojidvnictvi.

Uvedenou Upravu zapracoval deského pravnih@dadu s dinnosti od 28. z& 2005 zakon
¢. 377/2005 Shb., zémil a doplnil potom zakort. 344/2007 Sb. (novela nabylginnosti dne
1.bifezna 2008). Zakladni materie je promitnuta v obcohodzakoniku. Zakon o mezinarodnim
pravu soukromém a procesnim obsahuje Upravu kdtizmbrem v fipadt finantniho zajiséni.
Zakon o podnikani na kapitalovém trhu upravujece@né vyrovnani. Pravni normy obsazené
v ostatnich citovanych zédkonech potom chrani plataaginnost dohody o finaimim zajiséni
typicky v piipact Upadkwei nucené spravy jedné ze stran dohody o tinam zajiseni.

Zduavodnéni poticeby konat

Funkeni, systematické, obsahové i terminologické pogetitasné pravni Upravy finaniho
zajiseni nekonvenuje bez vyhrad zakladnimtisjppu, ktery komunitarni pravo v oblasti
financniho zajid&ni stanovuje. Je proto Zadoudispupit k revizi dosavadnich pravnicregdpigi

a to nejen hlediska materialniho fpozere s ohledem na mantinely komunitarieglohy), ale

i z hlediska formalniho, coz si vyzadalo navrh sstatbého zakona upravujiciho figan
zajiseni. Novy zadkon ma ddéeského pravnihgadu lépe promitnout zasadni Upraviisnce

o finartnim zajiSéni a zaroveé zapracovat jeji novelu.

Ideovy zaklad satasné pravni Upravy finaniho zajiséni se koncefné projevuje v pouZzité
metod Upravy — schematismem pravnich norem a nesouladéenou misobnosti a povahou



obchodniho zakoniku, do¢j@ byla snérnice transponovana. Konkrétrjde o nasledujici
nedostatky:

1) Platna pravni Uprava ne zcela reflektuje obechf; fae transpozice evropskych &mic je
postavena na myslence smyslu &lu obsahu, ktery upravuji. Jinak¢eno, transpoznim
opatenim musi byt pra¥ndosazeno vysledku, jehoZz dosazendraine poZzaduje a stanovuje tak
jasné limity komunitarni Upravy.

Sowasna pravni Uprava si zad&egeni ve vazb na komunitarni f&dlohu, co do vymezeni
pravni povahy finatniho zajiséni, coz je Zadouci z hlediska pravni jistoty stkderé finaniho
zajiseni sjednaly. Je proto nezbytné jednazwavymezit mozny zfisob sjednani finamiho
zajiseni (obdobg je vycet zpisohi sjednani finagniho zajis¢ni upraven v zahratnich pravnich
Gpravach - ve Francii, v Lucembursku aj.) a vychagétom predevsSim z ustanoveni
upravujicich finatini kolaterdl (8 4) a ustanoveni zakotvujicich vatphavy finagniho zajisgni

a predpigi soukromého prava (8 17).

DalSim uskalim stavajici pravni Upravy je faktickdmoznost uspokojit se ze zastaveného
zaknihovaného kolateralu vipad, ze nastane rozhodna skutest. Dle § 44 z&kona o cennych
papirech se zastavndiitel mize uspokojit vyhradhtak, Ze zastaveny zaknihovany cenny papir
proda progednictvim obchodnika s cennymi papirgippdré uplatni pravo na ptmi ze
zastaveného cenného papiru podle 8 43 odst. 5 aakowsennych papirech, navic musi
o zamysSleném prodejifpdem notifikovat zastavce. Tentouspb uspokojeni je jako obecna
Uprava u dohod o fingnim zajiSéni vylouwten § 323c odst. 2 obchodniho zakonikuigemce
financniho kolateralu by # byt schopen svou pohledavku realizovat jedninz@esoh, jez
skyta odstavec 1 tohoto ustanoveni. S ohledem fractl@oskytnuti finaniho kolateralu Ize
konstatovat, Ze vifpadt, kdy pijemci finartniho kolateralu nebo osélednajici na jeho det
neni umoz#no finaréni kolateral vlastnit¢i jej drzet nebo s nim nakladat anebo &mo
vykonavat prava, zidodu stavajici praxe, neguje se smysl fimino kolaterdlu a lze
konstatovat, Ze v takovéntipadt viastre financni zajiSéni svou zakladni funkci neplini.

2) Zahrnuti institutu finatniho zajiséni jako zvlastniho oddilu ¥asti upravujici obchodn
zavazkove vztahy se projevuje jako metodologickynéa protoZze zaklad konstrukce figato
zajiseni je v jadru kogentni. Smluvni strany si totizafitni zajiSéni mohou sjednat pouze za
podminek z&kona a vjeho mezich, ktefpqusti; na rozdil od Upravy smluvniho potazmo
zavazkoveho prava obchodniho zakoniku, jakoZtoojedrze zakladnich soukromopravnich
kodexi, jeZ je zasadndispozitivni povahy. Metodologicky Ize koncepcolichodnim zakoniku
povaZovat za vadnou i z hlediska obecného pravidlsecri totiz plati, Ze¢im specifttéjSi
problematika, tim adekvaisSi je samostatné postaveni uingdnoho systému a naopain
mére specifickd problematika z hlediska obchéab@vni Upravy, tim je fthodrgjSi ji upravit
piimo v obchodnim zakoniku. Kotr@ relativni samostatnost pravnich vztah finartniho
zajiseni a jejich komunitarnijvod pedznamenava i jejich (logicky) odldny vyvoj od hlavniho
kodexu.

3) Zejména vSak podcemi principu @elové transpozice FCAD vede k nedageénzakladni
funkce finaniho zajisni, kterou je umoznit fijemci finartniho kolaterdlu uspokojit se
z finartniho kolateralu za ,jakychkoliv faktickycti pravnich okolnosti“. Platna pravni Uprava
obsahuje opomenuti vyléenim &inku sektorovych fedpigi. Tak napiklad nechrani fijemce
finanéniho kolateralu v fipadt nucené spravy obchodnika s cennymi papiry, kteny isankou.



T

4) Transpozice s#mnice zmisobem ,jak stoji a lezi* jako zakladni mysSlenkovédisko, pod
nimz byla ustanoveni § 323a a nasl. obchodnihondékazformovana, vede na jedné stran
k celkovému schematismu institutu fidaih zajis€ni, na druhé stranvyvolava komplikované
konstrukce, neulglujici prakticky Zivot. Jednim ziflada miaZze byt vymezeni ,rovnocenného
financniho kolateralu®.

Vysledkem je stav dlouhoddmezadouci. Obraci se proti adrésgtkterym ma umoznit snazsi
uspokojeni z finatniho kolaterdlu v fipadt prodleni dluznika s pémim povinnosti i proti
zajmim statu, nebdten rovz mize byt gijemcem finatiniho kolateralu a profitovat tak z jeho
pravnich pinodi.

1. Osobni misobnost zakona — roz$eni viktu osob opravrénych sjednat finanéni zajisténi
0 osoby neuvedené ¥l. 1 odst. 2 pism. a) az d) FCAD (tj. osoby jiné idfinanéni instituce,
stat, va‘ejnopravni korporace, centralni banky a mezinarodnfiinanéni instituce)

FCAD v¢l. 1 odst. 3 davalenskym statm diskreci ohled& vylouceni pravnickych osob,
vyslovré neuvedenych ¥. 1 odst. 2 pism. a) az d), ze skupiny sulijekfisobilych ke sjednani
financniho zajiseni.

Cilem smérnice je zvySeni integrace a nakladowéndosti finargniho trhu a zvySeni stability
financniho systému Spalenstvi pomoci vytv@ni jednotného pravniho ramce fitaiino
zajiseni. V této souvislosti proto mimo jiné dava FCARnskym statm uvazit, zda vztdhnout
rezim finargniho zajiséni také na jiné osoby, neZ obsahujéetywcl. 1 odst. 2 pism. a) az d).
Ceska republika této moznosti vyuZila; platna pradprava umoduje viem pravnickych
osobam, bez ohledu na to, zda jsou podnikateli negofinagni zajiS€ni sjednat, pokud
protistranou je osoba uvedena v § 323a odst. 3. pisat p) tj. ve smyslu ,.zakladniho katalogu*
FCAD.

Zvolenym kritériem pro rozsahrgsahuijici transpozice je velikogthto subjeki. Z charakteru
pravnickych osob uité velikosti a vyznamu lze dovozovat, Ze maiedpoklady finatni

zajiseni efektivre vyuzivat a Ze jsou obeznameny s fungovanim kap#éélo trhu aiziky

vyplyvajicimi z obchod na rtm provagnych.

Kritérium velikosti je aplikovano z&kolika Uhii tak, aby odrézZelo specifikéiznych odetvi.
Jednotlivé kategorie pravnickych osob zohlgddoporgeni Komise 2003/361/ES ze dne
6. kwetné 2003 o definici mikropodnik malych a sednich podnik. Jde o nasledujici kategorie:

e pravnicka osoba s 50 az 250 Zstnanci, jejiZisty rocni obrat podle posledntétni zaerky
prevySuje ¢astku odpovidajici 10.000.000 EUR, ale iesphuje ¢astku odpovidajici
50.000.000 EUR a/nebo jejiz celkova vyse aktivpdisiedni detni zaérky prevysujecastku
odpovidajici 10.000.000 EUR, ale besahujetastku odpovidajici 43.000.000 EUR (dale jen
LStredre velky podnik®)

» pravnicka osoba s mémez 50 zawrstnanci, jejizéisty racni obrat podle poslednicétni
zawrky negresahujetastku odpovidajici 10.000.000 EUR a/nebo jejizaekvySe aktiv dle
posledni Getni za¥rky negesahujecastku odpovidajici 10.000.000 EUR (dale jen ,maly
podnik a mikropodnik®)



Navrh variant FeSeni

Navrzeny byly celkem 4 varianty:

» varianta 0 — zachovani stavajici pravni Upravy hezey

» varianta 1 — vylogeni stedrg velkych podnik, malych podnik a mikropodnik z moznosti
sjednat finadni zajiseni

 varianta 2 — vyloéeni malych podnik a mikropodnik z moZnosti sjednat finani zajiStni

» varianta 3 — roz&ni stavajici pravni Upravy a poskytnuti mozngstireat finagini zajiseni
také vybranym fyzickym osobam, je-li ve smléwyslovre uvedeno, Ze se sjednava fitsain
zajiseni podle tohoto zakona (tzv. opt-in princip)

Predpokladané sledky jednotlivych posuzovanych variant byly hockry v zavislosti na
hledisku (a) p&u potencialnich protistran sjednavajicich figrdn zajiseni, (b) objemu
zaji¥ovanych obchail (c) administrativnich a transakich naklad souvisejicich se sjednanim
financniho zajis¢ni.

Varianta 0 — zachovani stavajici pravni Gpravy bezemeény

Sowasna pravni Uprava neomezuje pravnické osoby wn&jé finadniho zajiséni. Tato
smluvni volnost mezi poskytovatelem djgmcem finatniho kolateralu umaitije vznik vztal
financniho zajiséni mezi fiznorodymi subjekty.

Argumentem pro zachovani tohotdigiupu je skuinost, Ze nejsou zaznamenany Zzadneé
problémy pi aplikaci stvajici pravni Upravy. Neprojevilaragnost zajistit vy$Si miru ochrany,
a to ani poskytovatém finantniho kolateralu, kterymi mohou byt i pémé malé a ekonomicky
malo vyznamné pravnické osoby, atijgmaim finartniho kolateralu, pokud jde o ochranu proti
nesolventnosti protistran. Nejsou zaznamenanyaigy zneuzit institut fin@niho zajiséni.

Naopak omezeni moznosti sjednat firdrzajiSeni pro utité kategorie pravnickych osoh; az
budou specifikovany jakkoli, imese zvySené administrativni naklady islédku nutnosti
owiovat [ kazdém obchodu, zda zvolena protistranawgplpodminky zfisobilosti ke sjednani
financniho zajisni. Je teba vzit v Gvahu i fakt, Ze v praxi se budou obghsgravnickymi
osobami nezjsobilymi sjednat finafni zajiS€éni presto uskut&ovat, ovsem bude tim sniZzena
mira ochrany &fitele.

Lze predpokladat, Zze malé mnozstvi obchard velkém objemu je proétsinu osob naklad@v
efektivrejSi nez velky pdet obchod malého objemu. Z pohledu diverzifikace rizika vzagSeni
poctu protistran a snizeni gmérného objemu obchdédpiedstavuje vySSi miru bezjpmsti. Lze
predpokladat, Ze racion&njednajici osoba s dostatym finartnim zazemim ma kvalitn
nastaveny risk management a je sama nejlépe scpogpadit zpsobilost protistrany obchodu
a neni ji tedyieba v tomto omezovat zakonem.

Na druhou stranu i posuzovaniugpbilosti protistrany obchodu je nakladovou polazko
aobchodovani s protistranami infortm& transparenjSimi (nag. spol€nostmi, jejichz akcie
individuélni posuzovani bonity, ndklad vzhledem k moZnosti vyuZiti ratingu. Protiargentem

| zde miZze byt, Ze racionatnednajici osoba si hlida efektivitu svych obahadcheni proto nutno
regulovat, kdo mize byt jeji protistranou.



Tabulka 1: dsledky varianty O
Hledisko Dusledek

- neomezeny pocet protistran obchodli pfispiva k diverzifikaci rizika

- vzhledem ke smluvni volnosti nemusi vy$Si poCet potencialnich protistran

Pocet potencialnich protistran sjednavajicich | znamenat reéiné rozSifeni osob, se kterymi bude finanéni zajisténi

finanéni zajisténi sjednavano

- obchody uzavirany i bez finan¢niho zajisténi — v pfipadé jeho umoznéni
vy388i mira zajisténi véfitele

- vzhledem kneomezeni poCtu protistran Ize teoreticky dosahnout
vysokého celkového objemu obchod - viiv na likviditu trhu

- finanéni zajisténi neni nezbytnou podminkou uzavieni obchodu

Objem zajistovanych obchodu - nemusi prispivat k efektivnosti obchodu - dana spise jejich objemem nez
poctem

- vy$Si primérné jednotkové naklady - u malych obchodl jsou vy$Si nez
u velkych

- vy$Si pocet obchodli a protistran klade vy$Si naroky na robustnost
informaéniho systému a vysi nakladd s tim spojenych

Administrativni @  transakéni  naklady | - u v3ech protistran nelze vyuzit napf. rating a naklady na informacni

souvisejici se sjednanim financniho zajisténi | transparentnost u individualniho posuzovani bonity protistrany jsou vyssi

- zadné administrativni naklady pokud jde o ovéfovani zpusobilosti
protistrany sjednat financni zaji$téni

Varianta 1 — vylouweni st¥edné velkych podniki, malych podniki a mikropodniki
z moznosti sjednat finarni zajiSténi

Jak bylo uvedeno vySe, u pravnickych osdafitéivelikosti a ekonomického vyznamu Ize oliecn
dovozovat, Ze maji organigd a finaréni predpoklady finatini zajiseni efektivré vyuzZivat a Zze
jsou obeznameny s fungovanim kapitalového trhuzikyrivyplyvajicimi z obchodl na rém
provadnych, resp. maji lepSi moznost siipbiné know-how zajistit.

Vylouc¢enim tchto podnik z moznosti byt stranou fin&miho zajiséni by tak doSlo k redukci
zpasobilych subjekt pouze na ty ekonomicky nejsi|ai.

Je teba znovu uvest fakt, Ze i v tomtgadt by nemoznost sjednat finari zajiséni bez dalSiho
neznamenala, Ze by &rtito subjekty nebyly nadale uzavirany obchody marfinich trzich,
pouze by se snizila mira zajist witela, z0zil a zpomalil postup jejich uspokojeni Vpad
nesplrini zavazku dluznikem. Na druhou stranu plati sheealeny argument, Ze je vzdy otazkou
svobodné tle kazdého subjektu, sjakymi osobami bude vstupaola smluvnich vztah
azakonné omezeni neni tedy nezbyintné.

Argumenty tykajici se nékladové efektivhosti a iiacni transparentnosti uvedené vySe
u varianty O plati i zde.
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Tabulka 2: dsledky varianty 1
Hledisko Dusledek

- vyrazné mensi poCet protistran obchodu

- vy$Si prdmérna bonita protistrany

- niz8i diverzifikace portfolia a tim i rizika

- obchody uzavirany i bez moznosti sjednat financni zajisténi — dlisledkem
je niz8i mira zajisténi véfitele

Pocet potencialnich protistran sjednavajicich
financni zajisténi

- celkovy podet obchod je nizsi
Objem zajistovanych obchodu - primérny objem obchodu je vysoky
- efektivnost transakci je ziejmé nejvyssi

- primérné jednotkové naklady u vétSich obchodu jsou men3i neZ u malych
obchod.

- vy$8i transparentnost protistran - niz&i ndklady na posouzeni bonity

- administrativni naklady na ovéfeni zpusobilosti protistrany sjednat
financni zajisténi

Administrativni a transakéni naklady
souvisejici se sjednanim finan¢niho zajisténi

Varianta 2 — vylouéeni malych podniki a mikropodnikd z moznosti sjednat finagni
zajisténi

Lze predpokladat, Ze vifpact této varianty by finafni zajiSéni m&lo moznost sjednat oproti
vySe uvedené variahtpodstatd vice subjekt. Na druhou stranu lze u fazenych sedre

velkych podnikk o¢ekavat nizSi informani transparentnost a tedy i vysSi administrativakilacly
na zpracovani obchad

DalSi argumenty uvedené u vySe rozebiranych vaplatitobdoba.

Tabulka 3: dsledky varianty 2

Hledisko Dusledek
- §ir$i pocet protistran obchodl
Pocet potencialnich protistran - stfedni primérna bonita protistrany
sjednavajicich financni zajisténi - obchody uzavirany i bez moznosti sjednat financni zajiSténi — jeji pfipusténi

zvySuje miru_zajisténi véfitele
- stfedné velky celkovy pocet obchodli
- stfedné velky primérny objem obchodu
- primérné jednotkové naklady obchodl pravdépodobné stfedné velké

Objem zajistovanych obchodl

Administrativni a transaké&ni naklady - u Casti protistran nutné individuaini posuzovani bonity - naklady na informaéni

souvisejici se sjednanim finanéniho transparentnost

zajisténi - administrativni naklady na ovéfeni zpUsobilosti protistrany sjednat finanéni
zajisténi

Varianta 3 — rozS¥eni stavajici pravni Upravy a poskytnuti moZnosti jednat finanéni
zajisténi také vybranym fyzickym osobam, je-li ve smlou¥ vyslovrné uvedeno, Ze se sjednava
finanéni zajisténi podle tohoto zakona (tzv. opt-in princip)

Konein¢ ¢tvrtou variantou je umoznit sjednani fikafho zajiséni fyzickym osobam, avsak za
podminky, Ze bude vyslo¥rsjednano, Ze jde o finami zajiStni, tedy uplaténi tzv. principu
LOpt-in®.

| v pripack této varianty je vSakdba zohlednit vazbu FCAD na obchody obvykle prémaca
finanénim trhu. Poskytnuti této moznosti fyzickym osoljéntotiz zvaZzovano zacélem vyuziti
tohoto kvalifikovaného zaji8hi pro nefastji pouzivany typ obchad které tyto osoby na
financnich trzich provagi a u kterych je jeho vyuZiti praktické z pohleoloou stran, a to jsou
tzv. marginové obchody, tj. obchody prowad s poskytnutim @&u nebo gfjcky zakaznikovi za
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Gcelem umozani obchodu s invesiim nastrojem, naémz se poskytovatel éw nebo fjcky
podili.

Marginové obchody zvySuji objemy zrealizovanycimsekci, pispivaji tak k vyssi likvidit trhu

a vypovidaci hodnétcen na trhu dosazenych. Fyzickym osobam marginbehody umoiuji
realizovat vySSi objemy obchindnez jaké by mohly realizovat, pokud by pouZilyupe svoje
vlastni pewzni prostedky. Dilezitym hlediskem je, Zefpobchodovani na regulovanych trzich
mohou byt jednotlivé investi nastroje, Pjaté k obchodovani, dalegléeny do obchodnich
skupin, které utji zpisob obchodovani a stanoveni kurzu. Pro obchodnpirskujsou
uplatiovana standardizovana obchodni mnozstvi jednotivipwesténich nastraj, tzv. loty.
Tato standardni mnoZstvi se pohyl@éidow ve stovkach atisicich kiusnvesténich nastraj.
Vyuzitim tzv. marginovych obchdédtak zmiiované osoby mohou¢bneé obchodovat na
uvedeném trhu za ¢eného zpsobu obchodovani a stanoveni kurzu. Vyznam mae pgplatk

za realizované obchody, jezike byt na diznych trzich rozdilna. Realizace tzv. marginovych
obchodi rovreéz mize byt alternativou k derivatovym nastnmj, a to & uz z divodu jejich meén
rozvinutého trhii prostého rozhodnuti zakazhik

Na zaklad shora uvedenychuaslodi se zvazuje umoznit fyzickym osobam sjednat #nan
zajiseni, ovSem za spémi stanovenych podminek. Druhou stranou obchodery kina byt
zajisen, pijemcem finatniho kolaterdlu, musi byt pouze obchodnik s cenmpapiry, bankai
zahrantni osoba s obdobnatinnosti jako pra¥ uvedené subjekty. Déle takova fyzicka osoba
musi vlastnit dostatey majetek k provashi obchod na finargnich trzich, jehoz iiméiena vyse

je ohrantena minimalnicastkou odpovidajici 500 000 EUR. Minimalni vySe etiaj tvadeného
peréznimi prostedky a investinimi nastroji neni wena libovolg, le¢ zohlediuje kriterium
vymezuijici profesionalniho zakaznika na kapitalowdm (8 2b odst. 1 ZPKT). Vyl@eni by tak
byli béZni spotebitelé, zaroveby byl zajiSén urity stupeai bonity takové osoby.

Alternativou je, Ze finaini zajiS&ni bude vyuzito pravpro provadni vySe charakterizovanych
marginovych obchad Zavedeni této moznosti pro vybrany okruh fyzidkgsob, které obchody
na finaknim trhu uskut&iuji ¢i chtgji uskute&novat, Ize povaZzovat za vSestranvyhodné;
fyzickym osobam — poskytovaieh finartniho kolateralu by usnadnilafiptup k obchodovani
a zvySilo mozny objem jejich obchindZ pohledu ¥fitelt pak bude posilena efektivita nakiad
a vzhledem k vyssi i@ zajiSéni i stabilita finagniho systému.

Posledni, dlezitou podminkou by pak bylo vyslovné smluvni m@di o tom, Ze jde v daném
piipacdt o finaréni zajistni. Slo by tedy o zavedeni tzv. principu opt-inupe v gipad
fyzickych osob. Divodem je pozadavek, aby si fyzicka osoba jako poskyel finagniho
kolateralu byla ¥doma, Ze zajighi podleha této specifické uprav
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Tabulka 4: dsledky varianty 3

Hledisko Dusledek

- nejvétsi poCet protistran — i fyzické osoby, které maiji
pfedpoklady a vUli zapojit se do obchodovani

- vy§§i diverzifikace rizika

- niz8i pramérna bonita protistran

- prakticky u vSech obchodl, které na financnich trzich
obvykle probihaji, moZnost dosahnout vy3si miry
zajiSténi véfitele a bezpecnosti celého systému

Pocet potenciélnich protistran  sjednavajicich  finanéni
zajisténi

- celkovy pocet obchodl je vysoky — Ize ofekavat rozvoj
obchodovani, volného pohybu sluzeb a kapitélu, zvySeni
likvidity

- prdmérmy objem obchodu je nizsi pfi volbé men3iho
subjektu jakozto protistrany obchodu - je tu ovSem
smluvni volnost

Objem zajistovanych obchod(

- primérné jednotkové naklady u obchodu jsou vys$Si
Administrativni a transakéni néklady souvisejici se | - ndklady na informaéni transparentnost

sjednanim finanéniho zajisténi - nizké administrativni naklady na ovéfovani zplsobilosti
sjednat financni zajisténi

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodréjsiho reSeni

Z vySe uvedenych variant se jevi jako nejvhiiggina nejdelrejSi varianta 3.Selekce subjekt
jimZ ma byt umoZzéno sjednat finaini zajiseni, by byla administrativhnara@na aopirala by se
pouze o poskytnuté Udaje o pozadovanych parameselojekti. Bez verifikace a zaji&hi
aktualnostid&chto Udaj jsou navrhovana omezertigiupu problematicka.

Pripadné zUzeni okruhu igobilych subjekt by rovreZz mohlo ovlivnit likviditu finaréniho trhu
azejména fisobeni prozenych konkurefmich faktofi. Pravnické osoby, které by byly na
zaklad ceské upravy finamiho zajis&ni vylouteny z okruhu subjekt zpisobilych sjednat
finarcni zajiseni, by byly znevyhodiny ve srovnani s pravnickymi osobami, fimdnymi
jinému pravnimuradu. Ztrata moznosti poskytnout tuto formu z&jitpro \&itele po mnoha
strankach vyhodijSi a bezp&jSi nez jiné zajiovaci prosedky, by mohla vést ke snizeni
zajmu protistran uzavirat s takovymi osobami obghaal finarénich trzich. V pipadt obchod,
které jsou uzavirany bez ohledu na to, zda pratiatrje subjektem #Apobilym ke sjednéni

N4

financniho zajiseni, by zGZeni znamenalo vysSi riziko piditele.

DalSim argumentem je smluvni volnost vSech subjeieré maji neomezenou moznost volit
vhodnou protistranu svych obchod rozhodovat, zda je pr@ nyhodrjSi vysSi poet ¢i veétsi
objem obchodl. Z téchto divodi Ize povazovat zachovani stavajici pravni Uprawkug jde

o pravnické osoby, a jeji rox8ni onckteré fyzické osoby zacélem umoznit zajighi tzv.
marginovych obchad za nejvhodgsi anejitelrgjSi variantu napilujici nejlépe zarry a &el
FCAD pro finargni zajiseni.
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Tabulka 5:Dopady variant osobnitigobnosti zakona ve srovnani s nulovou variantou

Varianta
Hledisko
Varianta 1 Varianta 2 Varianta 3

Pfinosy
Moznost uziti finan¢niho zajisténi - - +
Diverzifikace portfolia protistran - - +
Efektivita finan¢niho trhu + + 0

Naklady
Informacéni transparentnost protistran - - +
Administrativni a transakéni naklady - 0 0
ZjednoduSeni a zpfehlednéni upravy + N
finanéniho zajisténi

Znaménka + a — a 0 znamenaji intenzitu dopadu ve srovnani s nulovou variantou. U pfinost tedy + znamena vy$Si pfinos a

intenzita se nezméni nebo témeér nezmeéni.

2. Predmét finanéniho zajiS€ni - vylouéeni vlastnich akcii poskytovatele finatniho
kolateralu a akcii jim ovladanych, jej ovladajicichnebo s nim spoléné ovliadanych osob

Prednetem posuzovani byla téZ moznost omekédpet finantniho zajiséni tak, ze budou ze
zpasobilého pednttu finartniho zajisni vylouwieny vlastni akcie poskytovatele nebo vlastni
obdobné cenné papiryfquistavujici podil na poskytovateli nebo akcie oddbré ovladaji
poskytovatele, jsou ovladany poskytovatelem nebou joviadany stejnou osobou jako
poskytovatel nebo obdobné cenné papiegigtavujici podil na takovych osobach.

Navrh variant FeSeni

Navrzeny byly celkem 2 varianty:

 varianta 0 — zachovani stavajici pravni Upravy

» varianta 1 — vylo&eni vlastnich akcii poskytovatele nebo viastniatobnych cennych pagiir
predstavujicich podil na poskytovateli nebo akciibpdderé ovliadaji poskytovatele, jsou
ovladany poskytovatelem nebo jsou ovladany stejpsuobou jako poskytovatel nebo
obdobnych cennych papiptedstavujicich podil na takovych osobéach

Varianta 0 — zachovani stavajici pravni Upravy

Tato varianta nevyZaduje Zadné Upravy stavajiciepaaproto ani ngmasi Zzadné dalSi naklady.
Vzhledem k jednotné Upravinancniho zajiséni predstavuje pro subjekty sjednavajici fitxain
zajiSeni realizace tohoto Agobu zaji&ni mensi naklady oproti jinym zajdvacim instituim.
Lze rovréz konstatovat, Ze s ohledem na fakt, Ze jednonairajednavajici finami zajiseni je
finarcni instituce podléhajici obtnostnimu dohledwl( 1 odst. 1 pism. ¢) FCAD), centralni
banka statu, mezinarodni firian instituce nebo pravnicka osobaejaého prava, je tentdiptup
opodstatany. Hijeti ¢i negijeti finantniho nastroje jako kolateralu v zavislosti na jehatentovi
by melo byt plré v gesci risk managementtijpmce finakiniho kolateralu.
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Tabulka 6: Disledky varianty O
Hledisko Dusledek
- pro zajiténi je k dispozici mnoZstvi rznych cennych papir(i, omezi se tak tlak
na cenné papiry nékolika vybranych emitentl s pfimymi dusledky pro trh
Absence jakéhokoli omezeni - trzni prostfedi samo nastavi pozadovanou rizikovou prémii pro finan¢ni
kolateralizaci vlastnich akcii (preference likvidity)
- nepfinasi dalSi naklady

Varianta 1 — vylouéeni vlastnich akcii poskytovatele finatniho kolateralu a akcii jim
ovladanych, jej ovladajicich nebo s nim spoeé oviadanych osob

Tato varianta vyltuje vlastni akcie poskytovatele, nebo vlastni obdolcenné papiry
predstavujici podil na poskytovateli nebo akcie oktdrg ovladaji poskytovatele, jsou ovladany
poskytovatelem nebo jsou ovladany stejnou osobaugaskytovatel nebo obdobné cenné papiry
predstavujici podil na takovych osobach.

Pouziti akcii, jejichz emitentem je dto poskytovatel finatniho kolateralu nebo osoba, ktera jej
ovlada, je jim ovladana nebo je spoke s poskytovatelem ovladana stejnou osobou, obsahuje
potencionalt vyssi riziko ze strany poskytovatele fidafho kolateralu, spidvajici v mozné
ztrd€ hodnoty finaginiho kolaterdlu v okamziku vzniku prava uspokojé g finagniho
kolateralu, nebdv pripadt, kdy u ] dojde k situaci, jez by dle smluvnich podminekaby
davodem realizace prava uspokojit se z fitmdho kolateralu, poskytnuty kolateraliae ztratit
hodnotu.

Na druhou stranu je proti vySe uvedenému nutnéwaitahu vyznam pouZiti vlastnich akcii
poskytovatele finamiho kolaterdlu a jim ovladanych, jej ovladajicichbo s nim spoteé
ovladanych osob vifpadt fazi. Vylouweni vySe uvedenéhargan®tu finartniho zajiséni by
mohlo mit nezadouci dopad na konkurenceschopnasdi es sidlem v EU. V praktickém
dusledku by tak vyloéeni vlastnich akcii poskytovatele fikaiho kolateralu akcii jim
ovladanych, jej ovladajicich nebo s nim spadeoviadanych osob mohlo zpomalit proces fazi
spole&nosti uvnit EU nebo jejich mezinarodni expanzi (mezinarodzeflanaopak uvolnilo
prostor pro vstup zahramiho kapitalu. Nutno vzit téZ v Gvahu, Ze se vekRJ#Epadech jedné o
cenné papiry igaté k obchodovani na regulovaném trhu, tedy ytitslvysokou mirou
transparence, jejichz emitenti podléhaji zviStinfiormacnim povinnostem.

Vylouéeni tohoto druhu cennych paphy s sebou neslo také dalSi naklady pro jejichearty,
které by musely vynaloZit na analyzu alternativraaji®’ovacich prosedki.

Tabulka 7: sledky varianty 1
Hledisko Disledek
Vylouéeni vlastnich akcii poskytovatele
finan¢niho kolateralu a jim ovladanych, | - mozné omezeni pro oblast financovani fuzi a akvizic
jej ovladajicich nebo snim spoleéné | - potencialni zvyhodnéni pro zahrani¢ni konkurenci
ovladanych osob

Zhodnoceni variant a ndvrh nejvhodréjSiho reSeni

Z vySe uvedenych variant se jevi jako nejvhgginvarianta 0 Z4Zeni pedmétu finantniho
zajiseni vylowenim vlastnich akcii poskytovaidinancniho kolateralu a akcii jim ovladanych,
jej ovladajicich nebo s nim spahg ovliadanych osob by omezilo vyuZiti fikemdho zajiséni a
zhorSilo podminky pro financovani osob opr&vch sjednat finami zajisténi, coz by nerdo
priznivy dopad na jejich konkurenceschopno&eském pravnim prastdi. Vzhledem k tomu, Ze
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prijemci finaréniho kolateralu tak maji dostatek informaci prozer gipadnych rizik, neni
tteba omezovat jejich svobodné rozhodovani o tom, ptjaout cenny papir konkrétniho
emitenta jako finatni kolateral. Zachovani séasného stavu s sebou firaSi Zadné naklady pro
osoby sjednavajici fing&ni zajiS€ni a fitom je zachovana dostdtéd mira jistoty pro strany
sjednavajici si finami zajiSéni vzhledem k transparentnimu charakteghto cennych papir
ktery plyne z informénich povinnosti, jez musi jejich emitenti dodrzovatéchto divodi
povazujeme zachovani stavajici pravni Gpravy ashodjEjSi variantu.

Tabulka 8: Dopady variant@dnttu finantniho zajisni ve srovnani s nulovou variantou

Varianta
Varianta 1 -
Varianta 0 - vylouceni
Dopad zachovani stavajici vlast!:ﬁch akcii a
pravni Gpravy akcii pridruzenych
osob
Pfinosy
Siroky rozsah pfedmétu finanéniho zajigténi ++
Zjednodus$eni a zpfehlednéni upravy finanéniho zajisténi ++ +
Naklady
Administrativa a naklady na kontrolu podminek pro kolateralizaci
Néklady na alternativni zajisténi pfi nemoznosti sjednani financniho +
zajisténi

Znaménka + a — a 0 znamenaji intenzitu dopadu ve srovnani s nulovou variantou. U pfinosu tedy + znamena vy$Si pfinos a

intenzita se nezméni nebo témeér nezmeéni.

3. Predmét finanéniho zajisni — vylouteni akcii spol€nosti, jejichz vyhradnim predmétem
¢innosti je drzet vyrobni prostiedky, nezbytné pro podnikani poskytovatele finaéniho
kolateralu, nebo nabyvat¢i zcizovat nemovitosti

Clanek 1 odst. 4 pism. b) FCAD déa¢fenskym stdtm moznost omezit rozsahrguimstu
financniho zajiséni tak, Ze budou jako #&pobily finartni kolateral vylodeny akcie nebo
obdobné cenné papirygulstavujici podil na osépjejiz vyhradniinnosti je a) drzeni vyrobnich
prostedki nezbytnych pro podnikani poskytovatele, nebo Ibywéni a zcizovani nemovitosti,
podzemnich staveb, liyinebo nebytovych prostor nebo prav spojenych $nitdgim €chto
VECi.

Navrh variant FeSeni

Navrzeny byly celkem 2 varianty:

* varianta 0 — zachovani stavajici pravni Upravy

e varianta 1 — vylokeni akcii spolénosti, jejichz vyhradnim tpdnetem cinnosti je drzet
vyrobni prostedky, nezbytné pro podnikani poskytovatele féméimo kolateralu, nebo
nabyvatéi zcizovat nemovitosti

Varianta 0 — zachovani stavajici pravni Gpravy

Tato varianta nevyZzaduje Zadné Upravy stavajiciepeatim ani nefnasi zadné dalSi naklady.
Vzhledem k jednotné Upravinancniho zajiséni predstavuje pro subjekty sjednavajici fitsain
zajiseni realizace tohoto #obu zajidini mensi naklady oproti jinym zajidvacim instituim.
Lze rovréz konstatovat, Ze s ohledem na fakt, Ze jednowk sgdnavajici finami zajisténi je
finarcni instituce, centralni banka statu, mezinarodmaréini instituce nebo pravnicka osoba



16

vefejného prava, je tentofiptup opodstatimy. Hijeti ¢i nepijeti financniho nastroje jako
kolateralu v zavislosti na jeho emitentovi bglonbyt plrg v gesci risk managementtijpmce
financniho kolateralu.

Tabulka 9: isledky varianty O
Hledisko Dusledek

- pro finanéni zajisténi maze byt k dispozici mnoZstvi riiznych cennych papird,
omezi se tak tlak na cenné papiry nékolika vybranych emitentl s pfimymi
dusledky pro trh

- umoznéni participace nemalé skupiny subjektd na moznosti sjednani
finanéniho zajisténi

- trzni prostfedi samo nastavi pozadovanou rizikovou prémii pro finan¢ni
kolateralizaci danych akcii (preference likvidity)

- nepfinasi dalSi naklady

Absence jakéhokoliv omezeni

Varianta 1 - vylouéeni akcii spol€nosti, jejichz vyhradnim piredmétem ¢innosti je drzet
vyrobni prostiedky, nezbytné pro podnikani poskytovatele fina#niho kolateralu, nebo
nabyvat ¢ zcizovat nemovitosti

Vzhledem k BZné praxi, kdy jsou nemovitosti, st&jriak jako fizné soubory vyrobnich
prostedki (autoparky, flotily, lod, letadla, technologické soubory) viastg negimo
prostednictvim ovladanych osob - specializovanych spolsti (,special purpose vehicle®), a to
a’ uz s ohledem na #poby jejich financovani, odténi rizik, izné legislativni podminky, vedlo
by vyloweni akcii &chto podnik k relativre vyznamnému zizZenigdnetu finantniho zajiséni.
To se dotyka osob zahrnutych do podnikatelskyckupesi gedevsim s holdingovou strukturou.
Nemala ¢ast podnikatél, jejichz vyhradnim fednetem cinnosti je nabyvatci zcizovat
nemovitosti, vznika kidi danovym ¢i jinym regulatornim opaénim, nap nutnosti platby dan

z prevodu nemovitosti, nemoZnostiipého nakupu nemovitosti zahr&rimi osobamigasové
naranosti gimeho pevodu nemovitosti apod. Z hlediska rizika vSakdmadit, Ze akcie takove
spole&nosti mohou finaSet pro poskytovatele finariho kolateralu potencidinvice rizik nez
piima drzba nemovitosti prévs ohledem na mozné skryté zavazkghto osob s pravnimi
disledky na jejich majetek.

Tabulka 10: @Dsledky varianty 1

Hledisko Dusledek
Vylou€eni akcii téchto osob jakoZto - z0Zeni pfedmétu finanéniho zajisténi o akcie osob, jejichz prostfednictvim je
pfedmétu financniho zajisténi vlastnén velky objem majetku (special purpose vehicle)
Administrativa a néklady na kontrolu - zvySeni naklad( na administraci finanéniho zajisténi a kontrolu pfipustnosti
podminek pro kolateralizaci akcii pro financni kolateralizaci

Zhodnoceni variant a ndvrh nejvhodréjSiho reSeni

Z vySe uvedenych variant se jevi jako nejvhg&invarianta 0 ZuZeni pednttu finarntniho
zajiseni - vyloweni akcii spolénosti, jejichz vyhradnimpdnetem ¢innosti je drzet vyrobni
prostedky, nezbytné pro podnikani poskytovatele fémiimo kolateralu, nebo nabyvatzcizovat
nemovitosti, by omezilo uziti fingniho zajistni azhorsSily by se tim podminky, za nichZz bude
takova spolénost vstupovat do pravnich vziapokud se jedna o obchody, které mohou byt
financné zajiseny. Zachovani saiasného stavu s sebou firaSi Zadné dalsi naklady souvisejici
se sjednanim fin&niho zajiséni. Z €chto divoda povaZzujeme zachovani stavajici pravni Upravy
za nejvhodySi variantu.
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Tabulka 11: Dopady variantgrdnetu finartniho zajis&ni ve srovnani s nulovou variantou

Varianta
varianta 1 - vylouceni
akcii spole¢nosti,
Dopad varianta 0 — zachovani drzicich vyrobni
stavajici pravni Gpravy prostredky Ci
nabyvajicich/
zcizujicich nemovitosti

Pfinosy
Siroky rozsah pfedmétu finanéniho zajisténi ++ -

Zjednoduseni a zpfehlednéni Upravy finanéniho zajisténi ++ ++

Naklady
Administrativa a naklady na kontrolu podminek pro kolateralizaci
Naklady na alternativni zajisténi pfi nemoZnosti uZiti finanéniho
zajisténi

++

Znaménka + a — a 0 znamenaji intenzitu dopadu ve srovnani s nulovou variantou. U pfinost tedy + znamena vy$Si pfinos a
- niz8i pfinos. Naopak u nakladd + znamena, Ze naklady budou vy$Si a — nizSi neZ u nulové varianty. 0 znamena, Ze
intenzita se nezméni nebo témérf nezméni.

4. Predmét finanéniho zajisténi - vylouéeni Uwrovych pohledavek za spatebiteli,
mikropodniky a malymi podniky

Z noveliz&ni sn®rnice, kterd zavedla jako ugobily finartni kolateral tzv. Uovou
pohledavku, vyplyva moznost vyléiti z kolateralizace a) @wové pohledavky, u kterych je
dluznikem spdtbitel ve smysluél. 3 pism. a) swrnice Evropského parlamentu a Rady
2008/48/ES ze dne 23.dubna 2008 o smlouvach tebgetském G¥ru, a b) U¢rove
pohledavky, u kterych je dluznikem mikropodnik dyn@odnik ve smyslglanku 1 &l. 2 odst. 2

a 3 gilohy dopordeni Komise 2003/361/ES ze dne 6&tkia 2003 o definici mikropodnik
malych a gednich podnik, a to vzdy vyjma fipadi, kdy grijemce iposkytovatel finaéniho
kolateralu je jednou z instituci ve smyslul odst. 2 pism. b) FCAD.

Duvodem stojicim za touto diskreci je jednak fakt,zagdenéni Gwrovych pohledavek pod
zpasobily finareéni kolateral bylo oflvodiiovano operacemi centralnich bank eurozény, kteké vs
akceptuji pouze pohledavky od vyse 500.000 EURmM&ea pohledavky ze spebitelskych
averu této vySe budou dosahovaidka. Nekteréclenské staty vSak prosadily maximalni rozsah
zpasobilych Gwrovych pohledavek, ktery ddodnily potebou zvysit likviditu trhu kuli
probihajici finatni krizi. DalSim dvodem diskrece je, Ze raikropodniki, malych podnik
aspotebiteli se obech predpoklada nizSi p@domost dinancnich disledcich vyplyvajicich

z finartniho zajis&ni a obec# slabsi vyjednavaci postaveni. To je problémem éegkvili
nutnosti, aby se dluznik kolateralizované pohlegtavkdal gedem prava na zagteni \aci
véfiteli a prav vyplyvajicich z bankovniho tajemstW. pripadt vztahi finantniho zajiS&ni mezi
subjekty typu centralnich bankngezinarodnich finamich instituci neni zvySena ochrana
,SlabSich” dluznik odivodréna. Jejich postaveni se nijak nezhorSuje ani rfebatobavat se
Sireni Udaj o klientech. Kromd toho k postupovaniéthto pohledavek jakozto zagsi mezi
centralnimi bankami v séasné dobjiz dochézi.

Bankovni tajemstvi zajisije ochranu osobni identifikace kazdého klientakipamutnou pro
vSechny bankovni operace a transakce. Bez tétdifikiere nentize potencionalni igemce
finanéniho kolateralu posoudit bonitu dluznika kolatexalané pohledavky. Bankovni tajemstvi
znamenda povinnost banky n&ewyat, pokud ze zakona nebo mezinarodni smlouwsrokt je
Ceské republika vazana, nevyplyva jinak, bez vysérensouhlasu klienta nic a nikomu &m
o sluzbach, které vyuziva, a sarf@m ani o stavu jeho prasidki na &tech, které prod vede,
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a jejich pohybech. Vifpadt uwrovych pohledavek se vSak budou klienti bank myséat
vyplyvajicich z bankovniho tajemstvi vzd&tgem proto, aby jejichéiitelé mohli pohledavky za
nimi poskytnout jako finami kolateral na trhu. Data tykajici se bonity bamkoh klienfi se tak
dostanou na mezibankovni trh, a to b&mp souvislosti s postoupenim pohledavky. Navic jde
o pohledavky o malém objemu. Aby jejich kolateradiz n¢la vyznam, muselo by se tak dit ve
velkém ngtitku, tedy bude v mnohdipadech dd@eno bankovni tajemstvi tykajici se osob, které
nejsou v prodleni s pinim svych zavazk Z judikatury Nejvyssiho soudu (rfagp. zn. 29 Odo
1613/2005) vyplyva, Ze pokud s&ftel s dluznikem nedohod| na zakazu postoupeniepdlrky

(8 525 odst. 2 abzak.), neni smlouva o postoupeni pohledavky Zewm o Uwru, s jejiz
Uhradou je dluznik prodleni, neplatnd jen proto, Ze postupitelem jekbaa Ze tim doSlo

k naruSeni bankovniho tajemstvi. Z hlediska kadditerce G¥rovych pohledavek je vSak situace
jina ve dvou sr&rech. Zaprvé fijde o pohledavky zacas aradre splacejicimi dluzniky, nelso
pohledavky za dluzniky v prodleni byzko pijemce jako kolateral ijal. Za druhé prav

z bankovniho tajemstvi se bude klient banky musgétvmnohemidlve, nez dojde k postoupeni
¢i zastaveni pohledavky. Tuto moznost Ize nad rgpegadavik noveliz&ni snérnice g@ipustit

v rdmci mezibankovniho sektoru, kde jsou informetéée chraény bankovnim tajemstvim.

Navrh variant reSeni

Varianty byly zvazovanyit

« varianta 0 — nevyuziti diskrece, &wvé pohledavky mohou byt pouZzity jako fiah
kolateral bez ohledu na osobu dluznika

» varianta 1 —cast€éné vyuziti diskrece, @ové pohledavky za spebiteli nemohou byt
kolateralizovany, pokud nenfiggmcem nebo poskytovatelem figaiho kolateralu centralni
bankaci mezinarodni finaéni instituce, nebo pokud neni na obou stranachwifla vztahu
financniho zajiséni banka nebo zahra&ni osoba s obdobadiinnosti jako banka

e varianta 2 — pIné vyuziti diskrece, vytmmi Uwrovych pohledavek za spebiteli,
mikropodniky a malymi podniky z moznosti byt poyZigko finaréni kolateral, pokud
piijemcem nebo poskytovatelem fikaiho kolateralu neni centralni bankiamezinarodni
finanéni instituce

Predpokladané sledky jednotlivych posuzovanych variant byly hockwy v zavislosti na
hledisku (a) mnoZstvi pouzitelného fidarho kolateralu, (b) administrativnich a trangdkh
nakladi souvisejicich se sjednanim figarho zajis¢ni a (c) vlivu na rezim bankovniho tajemstvi.

Varianta 0 — nevyuziti diskrece, U¥rové pohledavky mohou byt pouZity jako finaréni
kolateral bez ohledu na osobu dluznika

Vyrazrgji se zvySi objem pouzitelného finamho kolateralu. U rovych pohledavek za
spotebiteli pijde ovSem o finami kolaterdl o velmi malé hodrigfeho fakticka pouzitelnost by
proto nela viiv na rezim bankovniho tajemstvi v mnotigppdech, jak je uvedeno vySe. Sprava
velkého mnozstvi pohledavek o relativmalé hodnat zvySuje transaii naklady, zvySuji se
rizika a naklady spojené s administrativou risk aggmentu. VyuZziti tohoto druhu kolateralu
ovSem astava zavislé naili stran sjednavajicich fingni zajiseni.
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Tabulka 12: Msledky varianty O
Hledisko Dusledek

- vétSi mnozstvi pouZitelného finanéniho kolateralu, v pfipadé pohledavek
za spotfebiteli maji jednotlivé slozky ovsem malou hodnotu

MnozZstvi pouzitelného finanéniho kolateralu

Administrativni a transakéni naklady - vysoké naklady zddvodu velkého mnozstvi jednotlivych Gvérovych
souvisejici se sjednanim finanéniho zajisténi | pohledavek zahrnutych do finanéniho kolateralu

- rezim bankovniho tajemstvi bude potencialné dotéen v mnoha pfipadech,

Viivna rezim bankovnino tajemstv Udaje o klientech bank by mohly byt Sifeny mimo bankovni sektor

Varianta 1 - ¢astené vyuziti diskrece Uvérové pohledavky za spatebiteli nemohou byt

kolateralizovany, pokud neni gijemcem nebo poskytovatelem fina#niho kolateralu

centralni banka ¢ mezinarodni finanéni instituce, nebo pokud neni na obou stranach
smluvniho vztahu finantniho zajiS&ni banka nebo zahranéni osoba s obdobodinnosti jako

banka

Umozreni vyuZziti uvrovych pohledavek za spebiteli jakozto finatniho kolateralu pouze
mirné zvySuje realnou zajistnou kapacitu na fir@oh trzich. Ovlivni v8ak rezim bankovniho
tajemstvi znéného potu osob. Jako protipol proto funguje omezeni v pddmozadavku, aby
prijemcem nebo poskytovatelem fiaiho kolaterdlu byla pouze centralni batkeezinarodni
finarcni instituce, nebo aby ®tma stranami smlouvy o finanim zajiSéni byla bankaci
zahranini osoba s obdobnatinnosti. Bankovni tajemstvi tedy bude @to vylwné v rdmci
mezibankovniho systému, n&m by tedy dojit k §eni udaj o klientech srem Kk institucim,
které bankovnim tajemstvim vazany nejsou.

Zahrnutim velkého mnoZstvi &wvych pohledavek o malé hoddose vztahy finagniho
zajiseni stanou sloz{Simi a méw prehlednymi. S vysSim gem jednotlivych slozek fingniho
kolateralu se zvySi administrativni naklady a fifrdreajiséni bude fungovat nakladévmere
efektivrg. Je ovSem zdlezitosti smluvni volnosti sulfjektteré by tento druh @wovych
pohledavek mohly jako fin&ni kolateral vyuzivat, zda tak redInkgini ¢i ne; posouzeni
pripadnych zvySenych administrativnich nékla#l rizik je otdzkou kazdé osoby, kterd na
financnich trzich obchoduje.

Tabulka 13: Msledky varianty 1
Hledisko Dusledek
- mirné vétsi mnozstvi finanéniho kolateralu, pouzitelného ovsem pouze
mezi vyjmenovanymi subjekty
Mnozstvi pouzitelného finanéniho kolateralu | - omezeni mnozstvi finanéniho kolateralu mezi ostatnimi subjekty, ovéem
pravdépodobnost jeho potencialniho vyuZiti minimalni i v pfipadé povoleni

pouzitelnosti
- potencialné vyssi naklady z ddvodd velkého mnozstvi jednotlivych slozek
Administrativni a transakéni naklady finanéniho kolateralu — neefektivni, ovSem je volbou vyjmenovanych

souvisejici se sjednanim finanéniho zajisténi | subjektt, zda moznost vyuziji

- u ostatnich subjekt(i nejsou zvySené naklady

- rezim bankovniho tajemstvi nebude dotCen, Udaje o klientech bank budou
Sifeny pouze v ramci bankovniho sektoru

Vliv na reZzim bankovniho tajemstvi
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Varianta 2 — plné vyuZiti diskrece, vylodeni Uwrovych pohledavek za spatebiteli,
mikropodniky a malymi podniky z moznosti byt pouZity jako finanéni kolateral, pokud
piijemcem nebo poskytovatelem finaéniho kolateralu neni centralni bankac¢i mezinarodni
finanéni instituce

Znemozrni kolateralizace Wrovych pohledavek malé hodnoty neomezuje vyazajistnou
kapacitu. Zaroue toto vyloweni zachovava stavajici rezim bankovniho tajematykinasi
snizeni rizik do smluvnich vztatinantniho zajiséni. Vylouteni této moznosti i vifpac, Ze
poskytovatelem ifjemcem finatniho kolateralu je banka, se ovSem nejevi jako statiine.

Pro vyloweni Owrovych pohledavek za mikropodniky a malymi podnikgjsou dvody.
Zachovani bankovniho tajemstvidehto subjeki nemiZze byt povazovano za vyznaisi nez
v piipact ekonomicky silgjSich osob.

Ackoli je tu jisty argument neefektivnosti vyuzigchto uvrovych pohledavek vzhledem Kk jejich
mensimu objemu a tudiZtgim transaénim nakladm, zakonny zékaz rozhogineni nezbytnym
feSenim. Navic objen¢dhto Uvra maze i u malych podnik a mikropodnik dosahovatastek
denominovanych fadech milioi eur, tedy sum nikoli zanedbatelnych.

Pii vylouceni této kategorie pohledavek by se navic zvySaadiginistrativni naklady, kdy pro
posouzeni, zda konkrétni pohledavka jésppila kolateralizace, by bylo nutno vzdy znovu
ovérovat parametry dluznika, tedy ffapktualni poet zangstnan@.

Bankovni tajemstvi nebude v&s$i mie doteno.

Tabulka 14: Dsledky varianty 2
Hledisko Dusledek
- mendi mnozstvi pouzitelného finanéniho kolateralu, kromé vybranych
Mnozstvi pouzitelného finanéniho kolateralu | subjektd
- nedivodné vylouceni nékterych druh( Gvérovych pohledavek
- niz8i administrativni a transakéni néklady pfi nevyuZiti Uvérovych

Administrativni a transaké&ni naklady pohledavek o malém objemu
souvisejici se sjednanim finanéniho zajisténi | - na druhou stranu vy$$i naklady na ovéfovani mozZnosti kolateralizace
pohledavky
- je zachovan stavajici rezim bankovniho tajemstvi u spotfebitell
Vliv na rezim bankovniho tajemstvi - je neddvodné poskytnuta $irSi ochrana bankovniho tajemstvi malych

podnikd a mikropodnik(i ve srovnani s vétSimi pravnickymi osobami

Zhodnoceni variant a ndvrh nejvhodréjSiho reSeni

Z navrzenych variant se jevi jako nejvhg8h varianta 1 ktera pepokladd umozmi
kolateralizace wsrovych pohledavek za malymi podniky a mikropodnikgz omezeni;
spotebitelské U¥ry je pak mozno kolateralizovat s tim, Z@&gmcemci poskytovatelem iiize
byt pouze centralni a mezinarodni fisahinstituce, nebo jefgemcem iposkytovatelem banka.
Dojde k utitéem zvySeni zajistné kapacity na ukor zvySeni a@tmativnich a transgkich
nakladi. Dojde sice potencian k Sieni Gdaj o klientech bank, ale pouze v ramci
mezibankovniho trhu, kde jsou subjekty na strpiijemce iposkytovatele dale bankovnim

tajemstvim vazany.
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Tabulka 15: Porovnani dopadariant

Varianta
Dopad varianta 0 - nevyuziti | varianta 1 — ¢astecné | varianta 2 - plné
diskrece vyuziti diskrece vyuziti diskrece
Pfinosy
MnozZstvi pouzitelného finanéniho kolateralu - - 0
Transparentnost a efektivita finan¢niho trhu -- + ++
Naklady
Administrativni a transakéni naklady souvisejici ++ +
se sjednénim finanéniho zajisténi
Vliv na rezim bankovniho tajemstvi ++ + -

Znaménka + a — a 0 znamenaji intenzitu dopadu ve srovnani s nulovou variantou. U pfinosu tedy + znamena vy$Si pfinos a

intenzita se nezméni nebo témér nezméni.

5. Pouziti seznamu ugrovych pohledavek pro &ely prokazani vzniku finanéniho zajistni
dluznikovi uvérové pohledavky a fetim osobam

Smernice 2009/44/ES stanovi, Ze poskytnuti fifrdho kolateralu v pod@bivérové pohledavky
se mezi poskytovatelem aijpmcem finatniho kolateralu doklada tézigmanim seznamu
pohledavek poskytnutych jako finam kolateral pijemci zajiséni. V daném fipact se vSak
jedna pouze o dinnost inter partes. Aby bylo takto vzniklé figamn zajiStni &inné i Vaci
dluznikovi a tetim osobam, je nutno dodrzet poZadavek notifik@ovinnosti, kterou stanovi
stavajici pravni Uprava v § 159 odst. 2 a § 526. ddoltanského zakoniku.

Noveliza&ni snernice umoiuje ¢lenskym statm stanovit, Ze timto seznamem pohledavek je
mozno poskytnuti finamiho kolateralu doloZit {tkazni prosiedek) i wici dluznikovi a tetim
stranam, kterym pak neni nutndegkladat smlouvu o postoupeni pohledavkyo jejim
zastaveni, aby bylo postoupeni pohledavkyjeji zastaveni &nné i \ici nim. Povinnost
informovat dluznika stanovenadmskym zakonikem nadaléstava, jen je explicithvymezen
dukazni progedek, jimzZ Ize také dluznika informovat. Stavajiévni Uprava pouZiti seznamu
pohledavek jako itkazniho progedku v tomto fipadt nevyluituje, naopak hoipdjima. Pravni
povaha seznamu pohledavek nejlépe odpovida posticompdedavky s odkladaci podminkou.

Navrh variant reSeni

Vzhledem ke stavajici pravni Uptapristupujeme pouze k jedné variar to k zachovani
stavajiciho rezimu, kdy je poskytovatel, resfijemce zajidtni, povinen informovat dluznika,
pripadre treti osoby, o zrin¢ veiitele poskytované pohledavky.

Zhodnoceni variant a navrh nejvhodréjsiho reSeni

Souwasna legislativa uklada povinnost informovat dikdro znéné véiitele. Tato tradini obecna
ustanoveni v platném pravuigpivaji k vyssi dvére mezi dastniky zavazkového vztahu.
Nestanovi fitom zpisob, jakym lze dluznika o zZme véiitele informovat. Obech se
predpoklada, Ze je nutné vynaloZit jednordzove aditnativni naklady visledku nutnosti
informovat dluzniky o zeémé vetitele. Na druhou stranu platby vyplyvajici ze z&wamohou
probihat pimo na nového &itele (@ijemce finakniho kolateralu)¢imz se snizuji transaii
naklady.
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Tabulka 16: Msledky varianty
Hledisko Dusledek
Informovanost mezi stranami - pfispiva k ochrané dluznikd

- informovani dluznika poskytovatelem resp. pfijemcem finan¢niho
kolateralu o zméné véfitele poskytované pohledavky

Procedura informacni povinnosti

Administrativni naklady spojené - zvy8ené jednordzové administrativni naklady
s procedurou, flexibilita - nizsi flexibilita

Konzultace s véejnosti

1. Navrh zakona byl dvakrat rerlozen ke konzultaci vgnosti ve formd konzulta&nich
materiaf. Prvni konzulténi material k nové pravni Uprasinancniho zajiséni byl uveejrén na
internetovych strankach Ministerstva financi dneQD09. Lkita pro zaslani vyjaeni byla
stanovena do 9.10.2009. Publikace konzZnltao materialu byla rowZ elektronicky oznamena
17 advokatnim kanceian, jez se problematikou fin&niho zajis¢ni zabyvaji, a 6 profesnim
asociacim fisobicim v oblasti finaimiho trhu. Ministerstvo obdrzelo vyjahi celkem od
3advokatnich kancelfia dale odCeské bankovni asociace, Asociace pro kapitalovyCRh
Asociace pro devizovy trh @eské asociace pajidven, které prezentovaly nazor svygdani.
Cilem prvni konzultace bylo vSeobéaiskat nazory a komeiigaod odborné vtejnosti k revizi
koncepce pravni Gpravy finamiho zajiS¢éni, Uplnosti vychodisek a variantnim naumn
Vyhodnoceni viejné konzultace bylo publikovano na internetovyttarkach ministerstva
dne 26.11.2009.

Zamer vyclenit pravni Upravu finamiho zajiséni do samostatného zakona byl ze strany
verejnosti podpien. \etSina zaslanych odpédi navrhovala, vzhledem k tomu, Zeésnice je

v rezimu tzv. minimalni harmonizace, co nejSirdikagi financniho zajiséni, a to i na fipady
smernici neffedvidané. Vyjatkni plédovala za minimalni vyuziti omezujicich dis, které
¢lenské staty mohou uplatnit. Respondenti se v 2ashddli na tom, Ze pro lepSi orientaci a
zachovani kontinuity sitpdchozi pravni Upravou by byléiposné zachovat ¥t pravni povahy
financniho zajiseni, tedy zfisohi, jimiz Ize finargni zajiSéni sjednat. Ve vyja@énim obec#
Opakujicim se bodem bylo, aby se z@&ji&ané pohledavky tykaly obchbtézné uzaviranych na
financnim trhu. Za dlezitou byla oznéena moznost zaj&i formou poolingu. Zaznivalo
doporieni roz§it osobni fisobnost finatniho zajiséni i na fyzické osoby podnikatele.
Respondenti odmitli tzv. opt-in klauzuli (klauzulpodle které jednani #pobilych stran,
naphujici znaky uvedené zakonem o figaim zajiSéni, bude povazovano za finan zajiseéni,
pokud strany vyslowh sjednani, Ze jde o finani zajiS€ni), predevSim vzhledem
k administrativnim fekédzkam, které by mohly na jejim zaklaghstat v praxi.

2. Druhy konzulténi material, zpracovany giplédnutim k vyjadenim z prvni konzultace ve
struktire névrhu legislativninaeSeni v paragrafovaném ¢mm s odivodrenim jednotlivych
ustanoveni, byl udejrén obdobnym zfisobem 9.12.2009. kita pro zaslani vyjadni byla
stanovena do 13.1.2010. Ministerstvo obdrzelo wgdidod celkem dvou advokatnich kantiela
a daleCeské bankovni asociace a Asociace pro kapitaloMyRy; které prezentovaly nazor svych
¢lend. Cilem tohoto konzultmiho materidlu bylo ziskatyjadieni a komeni& vychazejici
z praktické aplikace institutu finamiho zajis¢ni nejen od poskytovatela @ijemai financniho
kolateralu, ale také odZcastniki trhu, profesnich organizaci a odbornéeymosti ibec

k predlozenému navrhu legislativniho vyiédi. Cetna vyjadeni zaslana vramci prvni
konzultace byla do navrhu zakona promitnuta. Vybodni véejné konzultace bylo publikovano
na internetovych strankach ministerstva dne 1518.20
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Navrh na vylereéni Upravy finadniho zajiséni do samostatného zakona byl znovu péeipo
a sodasre¢ byla podpeena materialni kontinuita se stavajici pravni UpuawetSina zaslanych
odpowdi navrhovala, vzhledem k tomu, Zeésnice je v rezimu tzv. minimalni harmonizace, co

-----

minimalni vyuziti omezujicich diskreci, kteflénské staty mohou uplatnit.
3. Vysledny navrh zakona byl zpracovan vétlevripominek z obou konzultaci.

Pfinos véejné konzultace Ize spavat gedevsim v nasledujicich padech, které byly nasledn
zapracovany do zakona o figam zajiSéni:

- vyuziti diskrece [§ 4 odst. 1 pism. e)] pouze vaa@bankovniho sektoru; umidje se tak
kolateralizace (&rovych pohledavek za malymi podniky a mikropodnikgz omezeni.
Spotebitelské ¥ry pak mohou byt kolateralizovany (8 4 odst. 5)ngtZe ijemcem ¢i
poskytovatelem ii¥e byt pouze osoba uvedena v 8 6 odst. 2 pisnz f)) aebo je fijemce i
poskytovatelem banka.

- rozSfeni osobni fisobnosti na &které fyzické osoby (8§ 6 odst. 4), s cilem umozajiSeni
tzv. marginovych obchad

- podpora funknosti institutu z&srecného vyrovnani. Z&vecné vyrovnani hraje vyznamnou
roli pii snizovani systémoveho rizika na fidaim trhu. Tim, Ze sniZzuje &rové riziko plynouci
z nesplgni zavazku protistranou, pomaha chraniaginiky trhu ped dominovym efektem
zpasobenym péadem finani instituce. Skutost, Ze z&retné vyrovnani snizuje riziko, je
potvrzena i pravidly pro kapitdlové poZadavky, &te@mo#uji stanovit poZzadavky protiisté
Uvérové angazovanosti, nikoli proti hrubégastnikim trhu v zemich uznéavajicich zéstné
vyrovnani to pi jednani s mezinarodnimi fin&mimi institucemi poskytuje konkurémi vyhodu
oproti tastnikim finantniho trhu ve statech, jez zéeEné vyrovnani v tomto sénu neuznavaji.

Navrh budouci pravni Upravy byl vsouladu s dohodowspolupraci H pripraw navrhi
vhitrostatnich pravnichipdpidi tykajicich se finaniho trhu a dalSichipdpisi mezi Ceskou
narodni bankou a Ministerstvem finandippavovan v komunikaci €eskou narodni bankou,
konzultace pro&hla celkemitkrat.

2. Implementace a vynucovani

Implementace simnice o finadnim zajiséni, jakoZz i novelizéni snErnice, je v gesci
Ministerstva financi.

Vzhledem ktomu, Ze fing&ni zajiSEni je institutem soukromeého prava, obchimiavnim
zavazkovym vztahem, ktery nepodléhdeygopravni regulaci, neni stanoven Zadny organistat
spravy, ktery by dohlizel na provdd pravni Upravy a zajidval jeji vynucovani.

Spory vyplyvajici ze vztahfinanéniho zajiséni bude i nadaléesSit soustava obecnych sdudle
ustanoveni o iislusnosti, které je vyslo¥nzakotveno v okanském soudninddu, budou pro
feSeni spdrze smluv o finatnim zajiséni v prvnim stupni Pslusné krajské soudy. Vzhledem ke
kolizni Upra¥ v § 11a zakond. 97/1963 Sb., 0 mezinarodnim pravu soukromém @eprom,
které ipousti, aby se vifpad, Ze je jako finaéni kolateral poskytnut investini cenny papir,
cenny papir kolektivniho investovani, nastroj, ey se obvykle obchoduje na pnim trhu,

k némuz se vlastnické nebo jinéoné pravo doklada zapisem do evidence, nebo jsskyfmt
prava vyplyvajici ze zapisu invastiho cenného papiru, cenného papiru kolektivnitesiimvani
nebo nastroje, se kterym se obvykle obchoduje m&Zzpem trhu, do evidence a uniogici
opravrenému nakladat s nimimo nebo nefdimo obdobnym zjisobem jako oprawmy drzitel,
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fidilo financni zajiSéni pravnimradem statu, vémz je vedena tato evidence, je mozné, aby byla
tedy dana fislusSnost i zahraémich soud.

3. Prezkum innosti

Pokud jde o novelizai snernici, méla by Evropska komise do 30. 6. 20%éqgiozit Evropskému
parlamentu a Ra&dzpravu o tom, zda je stale vhodné ugatini¢l. 3 odst. 1 FCAD ve zmi
noveliza&ni snernice, ktery zakazujglenskym statm stanovovat poZadavek formalniho aktu pro
Ucely sjednani, platnostigiinnosti, pdadi, vymahatelnosti nebdikhzni gfipustnosti finatiniho
zajiseni pro gipad, kdy jsou jako finami kolateral poskytnuty @ové pohledavky, igpousti
ovSem pozadavek formélniho aktu prately stanoveni platnosti, ¢iinnosti, pdadi,
vymahatelnostti dukazni gipustnosti uci dluznikovi neboitetim osobam.

Prezkum @innosti a vhodnosti nové Upravy firanho zajiséni by nelo v souvislosti s vyvojem
finanéniho trhu plbézneé provadt Ministerstvo financi jako Ustdni organ statni spravy pro
finarcni trh. Zohledany by nely byt poznatky nabytéipvlastni &ednicinnosti ipripominky
dottenych subjekt, zejména pokud jde o praktické dopady regulacéungovani finagniho
trhu.

4. Kontakty a prohlaSeni schvéleni hodnoceni dop#d

Osoby, které tuto zpravu vypracovaly:

Mgr. Josef Litos

Ministerstvo financi

odbor Finagni trhy I

odckleni 353 Retailové finami sluzby a ochrana spebitele na finaénim trhu
Tel.: +420 257 04 2180

E-mail: Josef.Litos@mfcr.cz

Ing. Milan Boh& MBA
Ministerstvo financi

odbor Finagni trhy Il

odckleni 351 Kapitalovy trh
Tel.: +420 257 04 3066
E-mail: Milan.Bohac@mfcr.cz

ProhlaSuji, Ze fedloZzena zprava bylafipravena v souladu stiphou usneseni viady. 877
ze dne 13. srpna 2007.

podpis natizeného zawstnance
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Pirevodova tabulka
Za (telem snad¥jSi orientace v nove pravni Uptave vazls na Upravu stavajici séquklada tato
prevodova tabulka.

Dosavadni pravni Uprava Navrhovana pravni Uprava
Obchodni zakonik Zakon o finan¢nim zajisténi
§ 323a odst. 1 §2,§3a§7odst. 2
§ 323a odst. 2 pism. a) navéti § 5 odst. 1
§ 323a odst. 2 pism. a) bod 1. §50dst. 2
§ 323a odst. 2 pism. a) bod 2. §50dst. 3
§ 323a odst. 2 pism. a) bod 3 § 5 odst. 1
§ 323a odst. 2 pism. b) §4 odst. 1,§ 8 odst. 1
§ 323a odst. 2 pism. c) § 3 odst. 3, § 4 odst. 1 pism. b) ac)
§ 323a odst. 2 pism. d) § 4 odst. 1 pism. d)
§ 323a odst. 2 pism. €) § 3 odst. 3
§ 323a odst. 2 pism. f) §2
§ 323a odst. 2 pism. g) § 11 odst. 1
§ 323a odst. 3 pism. a) aZ f) § 6 odst. 1
§ 323a odst. 3 pism. g) aZ p) § 6 odst. 2
§ 323a odst. 3 pism. r) § 6 odst. 3
§ 323a odst. 4 § 13 odst. 3
§ 323a odst. 5 § 13 odst. 1 pism. a)
§ 323a odst. 6 § 13 odst. 2
§ 323a odst. 7 § 13 odst. 1 pism. b)
§ 323a odst. 8 § 11 odst. 4, § 13 odst. 3, § 10 odst. 2
§323a odst. 9 §70dst. 1,§8o0dst. 2a3
§ 323b odst. 1 § 3 odst. 1
§ 323b odst. 2 §9
§ 323b odst. 3 § 10 odst. 1
§ 323b odst. 4 § 11 0dst. 1,§ 10 odst. 2, § 11 odst. 4
§323b odst. 5 §11o0dst.2a3
§ 323c odst. 1 § 14 odst. 1
§ 323c odst. 2 § 14 odst. 1
§ 323c odst. 3 § 14 odst. 1
§ 323c odst. 4 §15
§ 323c odst. 5 § 14 odst. 2
§ 323c odst. 6 § 14 odst. 1 pism. b)
§ 323d odst. 1 § 3 odst. 1, § 4 odst. 1 pism. d)
§ 323d odst. 2 §9
§323d odst. 3 § 11 odst. 1 pism. a), § 10 odst. 2, § 11 odst. 4
§ 323d odst. 4 §11o0dst.2a3
§ 323e odst. 1 § 14 odst. 1
§ 323e odst. 2 § 14 odst. 1 pism. b)
§ 323f §2,§30dst.2a3,§17

Zhodnoceni souladu névrhu zakona s tstavnim padkem Ceské republiky

Navrhovanétredeni je v souladu s Ustavou zaloZzenym Ustavnitadgem Ceské republiky,
zejménagl. 4 odst. 1 Listiny zakladnich prav a svobod ki@l se jedna o zékon, tedy ob&cn
zavazny pravniigdpis, kterym jediémohou byt ukladany povinnositedeni je dale v souladu
s ustanovenindl. 3 Listiny zakladnich prav a svobod, protoZe nst@ni tohoto zakona nejsou
diskriminasni, ¢l. 2 odst. 3 Listiny zakladnich prav a svobodl.a2 odst. 4 Ustavy, v souladu
s kterymi je ponechano nalvsubjekii, zda a jakym zisobem si v mezich zakona upravi vztahy
mezi sebou.
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Zhodnoceni souladu navrhu zakona s mezinarodnimi douvami a slwitelnost
s pravnimi akty Evropskych spolé€enstvi

Navrh zakona odpovida prinéim, z nichZz vychazi Smlouva mezi Belgickym kréloisty
Danskym kralovstvim, Spolkovou republikouérecko, Reckou republikou, Spatskym
kralovstvim, Francouzskou republikou, Irskem, Kals republikou, Lucemburskym
velkovévodstvim, Nizozemskym kralovstvim, Rakouskepublikou, Portugalskou republikou,
Finskou republikou, Svédskym krélovstvim, Spojeri§idlovstvim Velké Britanie a Severniho
Irska ¢lenskymi staty Evropské unie)Caskou republikou, Estonskou republikou, Kyperskou
republikou, LotySskou republikou, Litevskou replbli, Matarskou republikou, Republikou
Malta, Polskou republikou, Republikou Slovinskopv@nskou republikou aistoupeniCeské
republiky, Estonské republiky, Kyperské republikyotySské republiky, Litevské republiky,
Mad’arské republiky, Republiky Malta, Polské republikepubliky Slovinsko a Slovenskeé
republiky k Evropské unii, jak publikovano&ehim Ministerstva zahratiich wci ve Shirce
mezinarodnich smluv pad 44/2004 Sbh.m.s.

Piredpokladany hospodésky a finanéni dosah navrhované pravni Gpravy

Z navrhovaného zakona nevyplyva zvySeni narok statni rozpget ani na ostatni vejné
rozpaity, zejména rozpiy obci a kraj, protoze z Upravy nevyplyvaji povinnosti ani dpat,
jejichz zajiséni by vyzadovalo vynalozeni fin&mich prostedki.

Dopad na zivotni prosfedi a socialni dopady navrhované pravni Upravy

Navrhovana pravni Uprava nebude mit dopad na Ziywwstedi a nefedpokladaji se ani
socialni dopady.

Zhodnoceni sowasného stavu a dopail navrhovaného ¥eSeni ve vztahu
k rovnosti muzi a Zzen

Souwasna platna pravni Uprava ani navrhou@iéni nema vliv na rovné postaveni thazen.

Posouzeni vzniku oznamovaci povinnosti dle pravnipliavy postupa pri
poskytovani informaci v oblasti technickych |edpisi, technickych
dokumenti a technickych norem

Navrhovand pravni Uprava neobsahuje ustanoveng kig bylo svou povahou technickym
predpisem ve smyslu Haeni vliadyc¢. 339/2002 Sb., o postupechi poskytovani informaci
v oblasti technickych iiedpidi, technickych dokumedfita technickych norem, ve &m n&izeni
vlady ¢. 178/2004 Sh., nebanavrhovany zakon neupravuje technické pozadavkyynabky
nebo pravidla pro sluzby inforrai spolénosti, ani zakaz vyroby, dovozu, prodé&jgouzivani
urcitého vyrobku nebo zakaz poskytovani nebo vyuzivasité sluzby nebo podnikani
poskytovatele sluzeb, a tudiz nevznikla oznamoyasinnost v rozsahuugobnosti tohoto
naizeni.
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Odivodnéni navrhu, aby Poslanecka sémovna vyslovila s navrhem zakona
souhlas jiz v prvéméteni

Vzhledem ke Iit¢ stanovené pro transpozici novelimd snernice, ktera uplyne
30. prosince 2010, je nezbytné, aby zakon, ktety t@anspozici zabezpeje, byl ve smyslu
8 90 odst. 2 zakona 90/1995 Sb., o jednaciradu Poslanecké &movny, ve z#ini pozajSich
predpigi, prijat jiz v prvémgéteni.

Duvodem pro Zadost o schvéaleni navrhu zakona v piténi je jednak kratka iliha, ktera je
danaclenskym statm, a tedy iCeské republice, k zaji§ti transpozice novelizai sn€rnice,
jednak skuténost, Ze ve své podstate jedna o Upravu, ktera neni mate&d@lova.

Projednani navrhovaného zakona a jeho schvatasiaradre je urgentni, jinalkCeské republice
hrozi nesplani jejich povinnosti plynoucich&enstvi v Evropské unii (a s tim spojené sankce).
V¢asna transpozice je Zzadouci i vzhledem k nové @pravazk clenskych stdi, zalozené
Lisabonskou smlouvou, umadjici Evropskému soudnimu dvoru postihnout néglrzdvazk
(netransponovanim smmice) ¢lenskych stdit ulozenim pokuty v ramci jednohiizeni, bez
stanoveni dodateé lhity pro jejich splgni. Mimo to, jak bylo uvedeno vyse, hlavnim cilem
navrhu zakona je toliko¢@lna transpozice komunitarniho prava s tim, Zemasakona vychazi
ze stavajici pravni Gpravy, které Sy ¢asti odpovida a pouze odstuge jeji legislativi-
technické, terminologické a systematické nedostatky

V¢asna transpozice smice je nutna pro hladké @ini zavazk Ceské republiky, plynouci ze
smluv o pistupuCeskeé republiky k Evropské unii.
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B. ZVLASTNI CAST

K§1:

Vymezuje se fedntt Upravy zakona o fingnim zajiséni. NaSe legislativa obvykle undige do
prvnich paragrdfpravnich pedpisi takovéto vymezeni, zaravse v reakci na pozadavek FCAD
odkazuje naifslusné komunitarniipdpisy.

Pod pojem ,pravni rezim“ spada okruh suhjekkteré mohou finami zajiSéni sjednat,
vymezeni pednetu finartniho zajiskni, zpisobu jeho sjednani, jeho vznik, trvanitgpstné
zpasoby uspokojeni z fingniho kolateralu v fipac rozhodné udalosti (8§ 2).

Nekterymi otazkami spojenymi s finémim zajiSénim je teba rozumdt zaprvé ustanoveni
zakona, jez nemaji nutrodraz v komunitarniedloze, nicméhieSi sporné otazky, jez jeeba
postavit najisto a navazuji institut firgmho zajiSkni na stavajiciceskou pravni Upravu
a pispivaji  k bezproblémovému fungovani vztalinancniho zajiséni véeském pravnim
prostedi. Pati sem nafiklad Uprava okamziku, ke kteréemu jeha posuzovat #Agobilost
subjekti ke sjednani finamiho zajiséni ¢i ustanoveni o zaniku zastavniho pravaripaut
nakladani s finatmim kolaterdlem. Déle seifadime ponryr tohoto zakona k jinym pravnim
predpisim. Zakon dle poZzadavku komunitarrieglohy vyjadi jednak vztah k u@jnopravnim
predpigim (a to kron¢ insolveriniho zékona, ktery zacélem vysSi pravni jistoty castniki
insolvergniho tizeni bude nadéle komplexrupravovat vztah kfinamimu zajiséni, jeho
ustanoveni vSak budou upravena k dosazéssrfjsi transpozice FCAD v souladu s jejim
smyslem a &elem), resp. &kterym pravnim udalostem, které mohou ,ohrézibmezit* plnéni
ze smlouvy, jiz se finami zajiS€ni sjednalo, a jednak pamk obchodnimu zakoniku a dalSim
predpigim soukromého prava. K tomu obsahuje specialni oggsmyv 8§ 16 a 17.

K§2:

Ustanoveni pét ke stZejnim partiim zakona o fin&nim zajiSéni. Material@ koresponduje se
stavajici Upravou tzv. rozhodné skuesti v dosavadni pravni Upeav obchodnim zakoniku. Ve
vazl¥ na ideovy z&klad FCAD se formuluje pouzeely kterého se finamim zajiSénim
dosahuje. Ustanoveni jéeba Cist ve spojeni s ustanovenim 8 5, které vymezujanrfni
pohledavky zpsobilé byt pednttem zajis¢ni jako pohledavky z obchédjejichz gedmétem
jsou pewzni prostedky, investini nastroje, emisni povolenky nebo komodity. Totongrné
Siroké vymezeni by &o byt vykladano v souladu se smyslemcalém FCAD, vyjadeném na
fad® mist vyslove v odivodreni snernice, i léty ustalenou praxi tak, Ze institut fit)aiho
zajiseni ma byt vyuzivdn pouze ¥ipad pohledavek z obchéd které maji Uzky vztah
k financnimu trhu, jsou typicky na fingnim trhu uskut&ovany. Tento vyklad samigme
nevyluwiuje, aby konkrétni transakce pébka mimo finagni trh, rozhodné je, Ze jde o transakci
typickou pro finadni trh, ktera se obvykle uskgtije na tomto trhu. Nejsou vyléeny ani
obchody s novymi druhy investiich nastraj.

Finartni zajiSéni svou zakladni roli Zlesiuje tim, Zze od okamziku sveého vzniku nuti
poskytovatele (dluznika) splnifdré a Was zaji&ny zavazek a vifpact jeho nespléni dava
prijemci (fiteli) pravo, aby se zakonem aprobovanymsgipem uspokojil ziednetu zajiseni,

tj. finanéniho kolateralu, nebo aby pitio za¥recné vyrovnani upravené zakonem o podnikani
na kapitdlovém trhu. Skuteost, Ze dluznik sy zavazek nesplniadre a «as, je ovsem pouze
jednou zZtady moznosti, kdy nastoupi realizace fifvdho kolateralu. Tento zafi@vaci institut
ma totiZ chranit &titele i v jinych situacich, které mohou ohrozitggbravo na uspokojeni.
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Je zdélezitosti smluvnich stran, jak si uprakipgd poruseni smluvni povinnosti dluznikem
(tzv. event of default¥i jinou skuté&nost, ktera bude rozhodné pro aktivaci prakigeqmmce na
realizaci prava na uspokojeni z fidafho kolaterali&i provedeni z&recného vyrovnani. Nize

jit o skut&nost specifikovanou né&sté smluvni bazi, jako je umysiné uvedesiitele v omyl,
nebo fuze, P které nastupnickd spdieost nepevezme zavazky spdleosti zanikajici. Dale
miZe jit o skuténosti, ke kterym dochazi na zakdazbkona, najfklad Upadek dluznika. Zadit
sem ovSem lIze i objektivni okolnosti, Kijadu zntnu daiovych pedpig.. Je ale ieba
pamatovat na to, Ze takovou skumesti mize byt i ukodeni samotného smluvniho vztahu,
z ehoz zajistna pohledavka vznikla, resp. ukemi smluvniho vztahu ze smlouvy, jiz se
financni zajiseni sjednalo, kdy jerébaiesSit, zda je nebo neni mozno se uspokojit z &inéno
kolateralu.

Smluvni strany tak mohou pouzit kteroukoli z mofindsgeré byvajiazeny pod pojem ,event of
default” ¢i termination event* v souladu s obe&crnpouzivanymi vzorovymi ramcovymi
smlouvami mezinarodnich profesnich organizaci,ckgpilnternational Swaps and Derivatives
Association (ISDA). Ustanoveni tak materilkoresponduje se stavajici Upravou fitrdho
zajiseni v obchodnim zakoniku.

Ustanoveni vyjaiilije v souvislosti s pravem na uspokojeni z fémémo kolateralu dlezité
pravidlo, Ze ustanoveni zdkona a ustanoveni smleyeho ramci budou mitipdnost ped
obecnou Upravou zastavniho pravarevpdu ¥ci, prav nebo jinych majetkovych hodnot ve
prosgch iitele. Vykon tohoto pravaiffemce finakniho kolaterdlu tak nebude podiéhat
omezenim, kterd z této obecné Upravy jinak plymmkud tato omezeni vyiuji ustanoveni
zakona o finaénim zajiséni, smluvni ujednani vjeho ramci nebo v ramci s Ezre
zachovavanych na mezinarodnich fiérdioh trzich (8 17 odst. 2). Princip apliké prednosti
evidentrg sneiuje vyhrad® k Gpra¥ majetkovych vztaln Nejsou a nemohou byt vyléeny
zakladni zasady soukromého prava, jako presumpciv@sti nebo dobré mravy, ani Uprava,
ktera v zako# neni obsazena, ndidad ustanoveni o neplatnosti pravnich tkgajich vykladu,
Uprava promieni, nahrady Skody aj.

Vymezeni éelu finartniho zajiséni v tomto paragrafu jettezité i z toho dvodu, aby i j
aplikaci tzv. principu opt-out, ktery je vyslavzakotven v ustanoveni 8§ 7 odst. 2, bytego
mozno vylodit z rezimu finakniho zajistni ujednani, ktera zcela zjevntomuto w@elu
neodpovidaji.

V zamu ochrany zakladni funkce firaniho zajiséni je Zadouci @kledr® uzivat obecny princip
soukromého prava a ¥ipact pochybnosti hlefl na pravni tkony z fina&niho zajiséni jako na
platné. Toto pravidlo odpovida charakteru fi#@ho zajiséni a poteb: praxe, ktera jej pouziva.
Favorizace platnosti pravnich Ukopred jejich neplatnosti je vyznamna vzhledem Kk toasu,
pretrvavajici tradice ve formalistickém chapani préeastale jeStodrazi jak v soudobé pravni
praxi, tak v aktualni judikate.

K§&§3:
K odst. 1:

Reflektuje se komunitarnii@dloha. Smyslem ustanoveni je posilit pravni jiststran, které
financni zajiséni sjednaly. Jednoztyia se proto vymezuje mozny igbb sjednani finamiho

zajiseni (obdobg je vycet zpisohi sjednani finagniho zajiS¢ni upraven v zahratnich pravnich
Upravach - ve Francii, v Lucembursku aj.). Zatoedormulace normativniho textu explicitn
vyplyva, Ze finatni zajiséni negrestavuje dalSi, zvlastni &gob zaji&ni zavazku. Vymezeni
pravni povahy finatniho zajisni je tebacist v souladu s ustanovenimi upravujicimi fiérdn



30

kolateral (8 4) a s ustanovenimi upravujicimi vzakona a smluvnich ujednani v jeho mezich,
v mezich zvyklosti na mezinarodnich fidafth trzich, k obecné Upravzastavniho prava
a prevodu \¥ci, prav nebo jinych majetkovych hodnot ve peaspwritele (8 17). V konkrétnim
piipadt tak mize jit jak o pevod vlastnického prava, tak déepod prava jinéh@i postoupeni
pohledavky.

Ustanoveni odpovid4 stavajicimuahobchodniho zakoniku, ktery v ustanoveni § 328#. 4
rovreéz uvadi jako jediné dvmozné formy poskytnuti fingniho kolateralu jeho zastavetii
pievod ve prosfch Eiitele.

K odst. 2:

Ustanoveni blize rozvadi, jak se fidahkolateral zpravidlaigvadi. Vet variant pevodu neni
uzaweny. Z divodu posileni pravni jistoty je Zadouci, aby zakiboval typicky zpisob gevodu.
JelikoZ platna pravni Uprava vymezuje pouze taajéci grevod prava (8 553 ¢bzakoniku), a to
jest s ohledem na judikaturu Nejvyssiho soudu velme(ako zajisovaci fevod s rozvazovaci
podminkou, je nezbytné doplnit, Zé¢epod finatniho kolateralu Ize uskuteit i dohodou

o zpstném grevodu finakiniho kolateralu, ktera ma povahu fiduciarnitievodu (touto formou si
zaji¥ovaci fevod prava podle § 553 @lzak. nelze sjednat — viz rfapozhodnuti Nejvyssiho
soudu ze dne 15.10.2008 sp.zn. 31 Odo 495/2006 mehodnuti NejvySSiho soudu ze dne
31.3.2009 sp.zn. 21 Cdo 2528/2007). Teravqd je v praxi finatniho zajis&ni naopak hoj&
uzivan.

Na druhou stranu nejsou vykmny i jin€, v praxi pouzivané moznosttepodu kolateralu,
nagiklad jiz uvedeny zaji®vaci gevod s rozvazovaci podminkou, Ze nedojde k prodieni
splnnim zavazkui k jiné rozhodné skut@osti, smluvené stranami.

Zakon také, za dglem posileni pravni jistoty ohletlivlastnickych vztah, prebira vyslovné
ustanoveni o tom, Ze podle povahy fi@ho kolateralu rize dojit i k gevodu vlastnického
prava, ékoli tato skuténost z definice finamiho kolateralu vyplyva implicite.

K odst. 3:

Zvlase pro finareni kolateral v podab financnich nastraj se vyslovl upravuje varianta
fiduciarniho pevodu, tzv. repo obchod, jehoZz vymezeni odpovidawipbchodniho z&koniku
[8 323a odst. 2 pism. e)]. Ustanoveni odrazi pmaxfinartnich trzich a skutmost, ze je tuto
praxi Zadouci podchytit legislativnim vyjéhim, tj. legél vymezit repo obchod.

Toto ustanoveni zahrnuje definici firaho nastroje jako jednoho z moznych drdinancniho
kolateralu. Finaénim kolaterdlem mohou byt pouze invé&stinastroje, které nejsou derivatem
(tedy invest@inim nastrojem dle ustanoveni 8§ 3 odst. 1 pismzdj)&PKT). V tomto sréru
dozn& nova pravni Uprava &ny, jez koresponduje s poZzadavky FCAD. Platné ptétd bez
shody s komunitarnim fedpisem fipousti kolateralizaci jakéhokoliv inve&tiho nastroje
(cf. § 323a odst. 1 pism. b) a c) obch. zakonike)gitom nutno zdraznit, ze zakon reflektuje
definice zavedené zakonem o podnikani na kapitalaviéu, kdy finadnim kolateralem mohou
byt investéni nastroje uvedené v 83 odst. 1 pism. a) az ®TZR to et prav s nimi
souvisejicich, pokud nebyla o&hto nastraj oddtlena a samostatrpievedenai zastavena.
Tyto i druhy invesitnich nastraj tvori obsah vymezeni pojmu finém nastroj, zavedeného pro
Ucely zakona o finatmim zajiséni, nebd definice investinich nastraj je SirSi, zahrnuje
i derivaty, které jsou z kolateralizace navrhovarimuavou vylodeny. Pokud jde o investi
cenny papir, pak vlastnost obvyklé obchodovatelmaskapitalovém trhu je jiz jeho pojmovym
znakem.
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K 8§ 4:

Ustanoveni taxativhvymezuje pedn®t finantniho zajiséni, tedy majetkové hodnoty, kterymi
Ize zajistit pravo na pémi (pohledavku).

K odst. 1 pism. a) aZ c):

Pismeno a) uvadi finani nastroj, ktery je vymezen v ustanoveni § 3 &jgak je uvedeno vyse.
Pismeno b) se vztahuje ksamostaptevoditelnym prawm, kterd s finatnim nastrojem
zpravidla souvisi, pokud byla od tohoto fidaiino nastroje oddena, typicky pravo na vyplatu
dividendy; toto ustanovenigbira zgni obchodniho zakoniku, ovSemddi systematickych
presouva tuto skupinu prav do samostatné kategaies’ mezim prav souvisejicich s finamim
nastrojem se poté, co byla od fidafo nastroje oddena, od rezimu samotného fikafho
nastroje nize lisit.

Dale mohou dle pismena c) byt fikafm kolateralem téz prava vyplyvajici #gsani finagnich
nastrofi na et, registr nebo jinou evidenci. Toto ustanovemiaxniho hlediska odrazi existenci
tzv. systéemu zpraosdkované drzby cennych papifintermediated securities holding system),
vrémz z@ipsani cennych pagirna et nutd nevyplyvd pimo vlastnické pravo ke
konkrétnimu finatnimu nastroji, jak jej chape praveskeé.

K odst. 1 pism. d):

Zde se stanovi, Ze finamim kolaterdlem mohou byt penize v bezhotovostmidptedy penize

v jakékoli mEn¢ pripsané na &et. V textaci se zohlédje fakt, Ze penizeifipsané na &et jsou
obecrt z pravniho hlediska povazovany za pohledavku jizhjeyplatu va¢i bance nebo jiné
osol#, kterd det vede, nicménhv pripact jejich pevodu nejde z pravniho hlediska feymnd
(postoupeni) pohledavky, ale skiri& o pevod pesz, které po ppsani na et grijemce se ot
stavaji pouhou pohledavkou na vyplatu. Ustanoveréiz stavajici pravu obchodniho zakoniku.

K odst. 1 pism. e) a odst. 4:

V souladu s novelizai snérnici se roz&ije okruh pedneta zpasobilych finakni kolateralizace,
lakonicky feceno o ,u¢rové pohledavky“. Ustanoveni je nutidtst spolén¢ s odstavcem 4,
v rémz se navrhuje vyuzéidsténe diskrece, kterou davd. 1 odst. 4 pism. ¢) FCAD ve am
smeérnice 2009/44/ES. Finanim kolateralem tak nemohou byt pohledavky zeispitlského
uweru podle zakona o ¢kterych podminkdch sjednavani dpbitelského &ru  nebo
srovnatelného Wvu podle zahragnich pravnich fedpisi (vylouceny ovSem nejsouckoli to
FCAD piipousti, pohledavky za tzv. mikropodniky a malyradpiky). Tato diskrece ovSem neni
vyuzita v plném rozsahu a kolateralizace je tépystna nejen v fipad, Ze poskytovatelem
nebo pijemcem je centralni banka mezinarodni finaéni instituce, ale také pokud na obou
stranach vztahu fingniho zajiStni je banka nebo obdobna instituce zakirdho prava. Toto
rozSteni je disledkem toho, Ze jeden z hlavnich argurieptoti umoZzini kolateralizace
spotebitelskych pohledavek, tedy neZzadouigrii idaj o spotebitelich mimo bankovni sektor,
je vp@ipad, Ze na obou stranach transakce bude banka, né¢aipsnls Krome toho

k postupovani tsrovych pohledavek za spebiteli dochazi mezi bankami i dle stavajici Upravy
neni proto évod, pr@ pro &ely finartniho zajiséni tuto moznost vykovat

V souladu se s#émnici je vyslovig upravena moznost dluziikolateralizované pohledavky vzdat
se prava na zapteni nejen uci stavajicimu ¥iteli, ale i jakémukoli dalSimu oprasmému, tedy
prijemci finartniho kolateraluci dalSi osob, které mohou byt vramci realizace fidafho
kolateralu tyto pohledavky postoupeny, a togj@ied vznikem naroku na zatieni. Vyslove je
tak prekonan obecny zakaz vzdat se prav, ktera tepniknaan
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FCAD dale mpedpoklada, Ze dluznik kolateralizované pohledaviey vada svych prav
vyplyvajicich z bankovniho tajemstvi, aby takgmce finakniho kolateralu r pristup ke vSem
adajim, které k pipadné realizaci tohoto druhu firamho kolateralu buderdba. Akoli tato
moZznost neni v zakérvyslovre uvedena, rozumi se, Ze o tom bude sjednana dokieda, uz

v sotasné dob umoziuje zakon o bankach. Ten v ustanoveni § 38 odsua8li, za jakych
okolnosti je mozno narusit bankovni tajemstvi ,beahlasu klienta“, z logického vykladu tedy
vyplyva, Ze i za jinych okolnosti je vzdy mozno j@dgodléhajici bankovnimu tajemstvi
poskytnout s jeho souhlasem, a je tedy uréiodiohoto prava se vzdat.

Kodst.2a3

Odstavce 2 a 3 odsitgi mozny spor o tom, Ze finamim kolateralem iiize byt i hodnota, ktera
poskytovateli zatim nepata Ze kolateral musi byt deny, lhostejno vSak jakym #gobem.
Odstavec 3 by # kuprikladu umoznit sjednani finaniho zajis&¢ni jakozto zastavniho prava
i k celému ,&tu cennych papif, neba’ jde o legem specialeniigi zakonu o cennych papirech,
jenz pozaduje, aby zastavené cenné papiry bylgaléfny individuals. Zvlasg se gipousti, co
by bylo mozno dovodit vykladem, Ze firgmim kolateralem tiize byt i soubor majetkovych
hodnot, ktery se dZe v pfibéhu ¢asu n&nit. Jde o zaji$hi formou tzv. poolingu, kdy je soubor
uréenych zavazk zajis€n souborem majetkovych hodnot bez nezbytné vzajenuigidualni
provazanosti.

K8§b5:

Vymezuje se, jaké pohledavky mohou byt z&jigt podle tohoto zakona. Jedna se o obdobu
stavajiciho § 323a odst. 2 pism. a) obchodniho niklo Finarni zajiSéni lze vyuzit pro
zajiseni pohledavek z obchédjejichz gredmétem jsou pekeni prostedky, investini nastrojeti
komodity. No¢ jsou vyslovié uvedeny obchody, jejichZigdmétem jsou povolenky na emise
sklenikovych plyd. Jejich explicitni zakotveni je dédodreno skuténosti, Ze emisni povolenky
nejsou z hlediskaeského prava povazovany za invgsticenné papiry. Jejich zahrnuti do
definice finagnich pohledavek Zsobilych k zaji&ni ovSem vyhovuje zmi ¢l. 2 odst. 1
pism. f) FCAD a mze dat podét k rozvoji obchodu s emisnimi povolenkami.

Jak bylo uvedeno vySe k § 2, toto Siroké vymezenitgba vykladat v souladu se smyslem
a ltelem FCAD. Ta na mnoha mistech jaswadi, Ze ji zavagha Uprava ma slouzit k integraci,
efektivnimu a bezg@ému fungovani finamich trhi. Stavajici celositova praxe vyZivani
financniho zajistni je také Uzce navazana na fitwintrh. Zaji$ované pohledavky by protodhy
mit Gzkou souvislost s fin&nim trhem, ndlo by jit o pohledavky z obchédkteré se na tomto
trhu typicky uskuténuji.

ZajiS€na pohledavka f¥e byt nejen saiasna a nepodmina, ale i podmina a vznikajici
v budoucnu. Zajistit Ize i pohledavky vznikajici pinéni z ,ramcové smlouvy” a rowa
i pohledavky w¢i jiné osolE, nez je poskytovatel fingniho kolateralu. V pipact zajiseni
pohledavek vyplyvajicich z rAmcové smlouvy potonmusi nut& dojit k ukorgeni celého
smluvniho vztahu vifpad, Ze nastane rozhodna skimest (event of default).

Odstavec 3 jeiftom paralelou § 4 odst. 3 druliésti &ty na strad zaji¥ovanych pohledavek,
tedy umoduje zajiSéni formou poolingu, kdy mezi souborem zé&yganych pohledavek
a souborem majetkovych hodnot poskytnutych jakidtzaj neni individualni navaznosti jednoho
konkrétniho aktiva na jednu konkrétni pohledavku.
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Proti platné pravni Uprévzastavniho prava (8 155 odst. 1 a 4. @dk.) se neomezuje rozsah
zajiseni neperzité pohledavky jeji obvyklou cenou v dobzniku zastavniho prava, ani se
nevyzaduje P ztizeni zastavniho prava praity druh pohledavek limitovat jejich celkovou vysi,
ale ponechava seétgi mira volnosti.

K 8§ 6:
Stanovuje se osobniigobnost zakona.
Kodst. 1a?2:

Odstavce prvni a druhy obsahuji taxativni¢aty osob, které mohou bytfigmci nebo
poskytovateli finatiniho kolateralu.

Ackoliv novelizani sn&rnice do subjekt finarcniho zajiséni takka nezasahla, respektive
zasahla pouze z hlediska &my své ¥cné misobnosti, dochazi k rozéni jejich okruhu z@vodu
negesné transpozice FCAD v platné pravni Upraproti stvajici Upravjsou no¥ uvedeny
osoby vyjmenované v pismeni c), jez odpovidéiiope | bod 2 az 12 stmice 2006/48/ES

o pristupu Kk ¢innosti  Urovych instituci a o jejim vykonu, osoba opré&va vykonavat
smenarenskouwinnost (odstavec 1 pism. d), organizator reguldvarighu (odstavec 1 pism. g),
centralni depoziticennych papir (odstavec 1 pism. i), osoba, ktera jako svou i cinnost
provadi sekuritizaci (odstavec 1 pism. 0), osoberakobchoduje na vlastnéai s investinimi
nastroji, které nejsou finanimi nastroji, nebo komoditami, a tatdnnost pati mezi jeji
rozhodujici¢innosti (odstavec 1 pism. p),atee trhu podle zakona upravujiciho podnikani na
kapitalovém trhu (odstavec 1 pism. () a osoba oprévprovadt devizové operace (odstavec 1
pism. r). S vyjimkou pismen 0) a p) jde o depinvyctu instituci spadajicich pod finém
instituce podléhajici ob#ztnostnimu dohledu di&. 1 odst. 2 pism. ¢) FCD. Pismena 0) a p) jsou
naopak instituce, které mohou spadat plod. odst. 2 pism. e€) FCD - ostatni pravnické osoby
avSak jsou Zazeny do odstavce prvniho, néljde o regulérni &astniky finagniho trhu ze
soukromého sektoru.

K odst. 3:

Odstavec ieti vyuziva ve shadse sodgasnym zgnim obchodniho zakoniku diskreci danou
smernici a zahrnuje pod osoby opréme veSkeré pravnické osoby. Materédlak nedochazi ke
zmeng oproti platné pravni upréay

K odst. 4:

Oproti stavajici uprav se no¥ zavadi moznost, aby poskytovatelem (nikotijgopncem)
financniho kolateralu byla i fyzick&d osoba. Tato mozneddle ziskanych informaci&enskych
stati EU pipusStna v Mal'arsku a s omezenim pouze na zastavni pravo takégiv. B

Rozsfteni moznosti sjednat finami zajiSeni na fyzické osoby je zavedeno v souladu s vygiedk
provedeného hodnoceni dopaegulace (RIA), ze kterych vyplynulo, Ze tato muoetnginasi
¢etna pozitiva v podabrozsteni p@tu potencialnich protistran obchigdkteré mohou sjednat
financni zajistni a tim SirSi diverzifikace rizikacastniki financnich trhi a vysSi miry zajigni
véfitelt pri provadni tzv. marginovych obchdg zvySeni objemu realizovanych transakci
a v disledku toho i vyssi likvidity trhu a vypovidaci mady cen na trhu dosazenych. Na druhou
stranu nebyla zji8ha Zadna rizika pro fingni trh ¢i jeho jednotlivé dastniky, ani neni
predpokladano zvysSeni administrativnictransaknich naklad.

Vtomto gipadt je ovSem nutno spinitékolik podminek. Zaprvé musi byt druhou stranou
transakce jedihobchodnik s cennymi papiry, bartkaahranéni osoba s obdobndainnosti jako
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praw uvedené subjekty. Vyb subjekii je dan delem zavedeni této moznosti, ktery je
specifikovan pod pismenem b) tohoto odstavce. Wyt&imu finakniho zaji&ni se umoiuje
fyzickym osobam zi/odu poskytnuti pravni moznosti tohoto kvalifikoeln zaji&ni pro
negastji pouzivany typ obchad které tyto osoby na fin&nich trzich provagi a u kterych je
jeho vyuziti praktické z pohledu obou stran, a doujtzv. marginové obchody, tj. obchody
provad¢né s poskytnutim @wu nebo [jcky zakaznikovi za &elem umoz#ni obchodu

s investénim nastrojem, naémz se poskytovatel Gw nebo @jc¢ky podili. Zavedeni moznosti
sjednat finatni zajiSéni pro fyzické osoby bude mit za nasledek remsi okruhu osob
s pistupem k obchodovani na firnich trzich, atim i obecné zvySeni likvidity akosiého
objemu obchodl na &chto trzich. Z pohledu &iteli pak bude posilena efektivita nakiad
a vzhledem k vyssi i@ zajiStni i stabilita celého finamiho systému. Tato moznost takize
celkow prispét k rozvoji volného pohybu sluzeb a kapitélu nandém trhu finagénich sluzeb

a tim k hlubSimu naptmi cili FCAD.

Fyzicka osoba - poskytovatel finamiho kolateralu tak Gze finargni zajiSéni vyuzit k realizaci
shora charakterizovanych marginovych obéhedbo musi jit 0 osobu s dostaitgm majetkem,
ktery ji umozuje provadt obchody na finatnich trzich obdobnym #gobem jako pravnické
osol# [vécre se zde navazuje na koncept profesionalniho zddemai Zadost podle ZPKT - § 2b
odst. 1 pism. b) bod 2]. Vyldani jsou tak Bzni spotebitelé. Divodem zavedeni této moznosti je
také skut&nost, Zetasto neexistuje fakticky rozdil mezi stapsobni obchodni spdaigosti, nebo
jednalennou spolénosti s rdenim omezenym, a fyzickou osobou pragi@i obchody na
finanénim trhu, a to ani co do majetku, ani co do zkuSgéna ¥domosti ohled# tohoto
obchodovani. Vfipad vySe zmignych marginovych obchadby pak moznost poskytnout
jakozto zaruku finagni kolateral vyraz&prispela k rozvoji trhu a bezgeosti obchodovani.

Dulezitou podminkou je, Ze wipadt fyzické osoby — poskytovatele jgeba vzdy vyslové
smluvre urit, Ze jde o finatni zajiSéni. Pro tuto moznost se tedy zavadi princip opt-dfivodu
zvysené ochrany fyzickych osob.

K odst. 5:

Stanovi s&asovy okamzik, k&muz se zfysobilost pro finatni zajiSéni posuzuje. Odstavec 5,
byt netranspozni, feSi dosavadni pravni nejistotu, ktera panuje obledamziku, ke kterému se
zpasobilost sjednat finamiho zajiseni, tedy splani piislusnych kritérii, posuzuje. Tedy, zda
k okamZziku zakeni smlouvy o finatnim zajiS¢éni nebo musi byt dana po celou dobu trvani
smluvniho vztahwi finanéniho zajiséni. Pouze vfipad osob uvedenych v odstavci 1, tedy
raiznych tym financénich instituci, se stanovi moznost dodaého zhojeni nedostatku
zpasobilosti ke sjednéni fingniho zajiséni. Pokud tedy nafklad rektera z &échto osob sjedna
financni zajiséni v okamziku, kdy uz obdrzelafiplusnou licenci, ktera ovSem j&stenabyla
pravni moci, ner by tento nedostatek, v budoucnu odsirgn sam o sab zpisobovat, Ze se
na pravni vztah nebude highko na finatini zajiséni.

K8§7:

Finartni zajiSéni miZze byt zalozeno pouze smlouvou, zjiného pravnifieodl nenize
vzniknout. V souladu s komunitarnfgalohou neklade zakon na formu smlouvy, iz sentina
zajiseni sjednava, zadné zvlastni pozadavky. Pozadavkieny, v této souvislosti uvadi FCAD
(recital 11¢l. 1 odst. Stvrty pododstavec| 3 odst. 2,), je, aby sjednani firaiho zajistni bylo
prokazatelné, fixemz tento tlkaz je mozno proveést pisetnmebo jakymkoli jinym prava
vymahatelnym zfisobem, ktery stanovuje pravo, jimzitdi dohoda o finatnim zajiSéni. Tato
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skute&nost ovsem vyplyva z obecné procesni povinnagtazhi a z dkazniho bemene, proto
neni teba ji v zako# vyslovre uvacdt.

K odst. 2:

Shodré se sodasnym zgnim obchodniho z&koniku se vysléevavadi, Ze je finami zajistni
zaloZzeno na tzv. opt-out principu (tedy jednaniisppilych stran, napujici znaky uvedené
zakonem o finatnim zajiSéni, bude povazovano za finam zajiSeni, pokud strany vysloen
nesjednani, Zze o finani zajiSéni nejde), tento princip Ize ovSem dovodit i z oglk koncepce
zakona; ustanoveni 8§ 6 odst. 4 pism. c) je vtopiipad lex specialis a pokud je tedy
poskytovatelem finafmiho kolateralu fyzicka osoba, jeba vzdy respektovat princip opt-in, tedy
pozadavek vyslovného smluvniho ujednani, Zze datahvaude finatnim zajiSénim.

K §8:
Kodst.1a2:

Toto ustanoveni upravuje nezbytnou podminku vzrikancniho zajiséni. V souladu se
smernici je nutné ke vzniku fingniho zajiséni finartni kolateral pijemci poskytnout.
Poskytnutim se rozumi jakykoli tkon, ktery umoZfijgonci uzivat finatni kolateral a nakladat

s nim, zakon takové Ukony vyfitava. Vzhledem k tomu, Ze se na fitiainzajiSeni zastavnim
pravem k cennym pagim uZiji ustanoveni zakona o cennych papirech, ekidotena
povinnost zapisu zastavniho prava k cennému pdpipiisiusné evidence (8 42 odst. 1 zadkona
0 cennych papirech); ustanoveni zakona tento faktgvyslove zdiraziuje.

Vznik finangniho zajiS¢ni je nutné dolozit piseminvéetnd zachycenidhto okolnosti na jiném
médiu, které umoZzni uchovani a reprodukci zaznanmezwEnéné podob, dolozeni jeho

sjednani je mozné jakymkoli jinym &gobem. Dkaz poskytnuti finatniho kolateralu musi
umoziovat identifikaci poskytnutého finaniho kolateralu a pohledavky, pro niz bylo sjednano

K odst. 3:

Zvlase pro finargni kolateral v podabtzv. Gwrovych pohledavek se vymezuje moznost prokazat
jejich poskytnuti ve smyslu odstavce 1 jejickazanim na seznam pohledavek, ktery je odevzdan
prijemci, a to v listinné podab Dilezité je stanoveni pravidla, Ze v takovéfipadt, bez ohledu

na vlastni modus poskytnuti tohoto figaiho kolateralu ljemci, neniize poskytovatel

s uwrovymi pohledavkami Zazenymi na seznam dale nakladat.

K§o9:

V pripadt financniho zajisni v podolks pirevodu se nabyvatel stava viastnikem fimeino
kolaterdlu. UZivaci pravo a pravo nakladat s finém kolateralem mu tak nalezi vzdy, a tonmo

z titulu vlastnictvi. V pipac financniho zajiséni v podols zastavniho prava ovSem tato prava
automaticky nevznikaji, je tedyeba vyslovné zdkonné Upravy. Zakon stanovi, shain
stavajici Upravou obchodniho zakoniku, Ze tuto mstzmohou strany dohodnout ve smigyiz
sjednavaji finaéni zajiseni.

V souladu s novelizai snernici se zakazuje uZivat nebo nakladat se zastavdmantnim
kolateralem, pokud jim je éwova pohledavka.

K 8§ 10:

Zastavni pravo, jehozigdnttem byl finargni kolateral, v fipad nakladani s nimifjemcem
zanikd; pokud je tak kolateral ridgad preveden fjemcem naitti osobu, neni uzserépravre
zatizen. | tato Uprava odpovida ugrawstanoveni 8§ 323b odst. 3 obchodniho zékoniku.
Majetkova hodnota, kterourifemce poskytne jako nahradu zévpdni kolateral, se kterym
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disponoval, se pak stavdegimétem nového (,obnoveného®) zastavniho prava, jakeogni
kolaterdl, okamzik vzniku tohoto zéstavniho préggpevazuje za totozny s okamzikem vzniku
zastavniho pravatpodniho, materiakhje tedy pevzato ustanoveni § 323a odst. 8 obchodniho
zakoniku.

K§11:
K odst. 1:

Pokud pijemce nakladal se zastavenym fitram kolateralem, musi nejpagdke dni splatnosti
zajiSéné pohledavky chyjici financni kolateral nahradit, a to i pokud zajis pohledavka
nebyla ¥as aradré splrena, aby mohla byt nahrazena majetkova hodnota taylezispokojeni
pravre pripustnym zpsobem.

Oproti stavajici Uprav neni v avodnich ustanovenich zakona schematickgezgn pojem
rovnocenného kolaterdlu; ten je dostateurcen stanovenim pravidel pro vraceni uzivaného
financniho kolateralu [tedy vymezerfipustnou majetkovou hodnotou k nahrazeni — pisragna
ac) a posledni&a odstavce 1]. Nahrazuje se v zést co bylo uzivano, resp. zastupitelné
hodnoty stejného mnozstvi. Vipadt, Ze tak stanovi smlouva, ttte byt misto finatnich
nastrofi nahrazena i jind majetkova hodnota, vzdy vsak fitusimajetkovou hodnotu, kterou Ize
financn¢ kolateralizovat.

K odst. 2:

Namisto nahrazeni chgjicino finartniho kolateralu, s nimz bylo nakladano, je moZmpa&ani
jeho hodnoty oproti zaji&é pohledavce detre zahrnuti do zaretného vyrovnani, ovsem
pouze pokud tato moznost byla stranami sjednanzkadpse jedna o pohledavkytizobilé ke
kompenzaci.

K odst. 3:

Pokud nejsou pohledavkyiigmce a poskytovatele stejného druhu, indglyZz gFijemce
poskytnul finakni nastroje na zaj&ti pijéenych petiz, je nutno tyto pohledavky ocenit
a provést fislusnou konverzi na pohledavky ggite. Tato podminka odpovida pozadawvk
obchodniho zakoniku v ustanoveni § 323b odst. 328§ odst. 4.

K odst. 4:

Na trvani a identit zaji¥ovaciho pravniho vztahu se nic rgm Majetkova hodnota, ktera je
poskytnuta fijemcem jako ndhrada za zastaveny kolateral, kiéival, je pedmétem téhoz
ujednani; hledi se na ni, jako by byla poskytnutastejny okamzik jako gwodni, uzivany
financni kolateral. Jinymi slovy, vznik fingniho zaji&ni neni daten prdvem poskytovatele
financniho kolateralu na nahrazeni ficafho kolateralu.. Je zde tedy vy§ad stejny princip,
jako v ustanoveni § 323a odst. 4 a 8 obchodnihoriiéls.

K§12:

UstanovenfeSi situaci, kdy je jako fingni kolateral poskytnuta éwova pohledavka. V takovém
pripact mize dojit BZn¢ ktomu, Ze poddluznik této zastavené&rdavé pohledavky bude
prabézne splacet poskytnuty @v. Zakon jako zakladni pravidlo stanovi, Ze podedikizbude
splatky Uwru plnit poskytovateli finagniho kolateralu, tedy jehaipodnimu fiteli. Smluvre je
ovSem mozno dohodnout, Ze ma poddluznik plnit jiiddosplatky po dobu trvani fingniho
zajiseni prijemci finaréniho kolateralu — zastavnimeititeli.
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K§13:
Kodst.1a2:

Zatimco pravo poskytovatele finamho kolateralu vyrnit poskytnuty finatsini kolateral za jiny
nebo pozadovat vracetdsti finargni kolateralu, kteraievysuje hodnotu zaji&té pohledavky, je
nutno stanovit ve smlody prava pijemce finakniho kolateralu na navySeni zajist v gripad
vyskytu ugitych udalosti majicich viiv na riziko, které nep#ijemce zaji&ini ze zajidiné
pohledavky, vyplyva $fmo ze zakona; postavenitijpmce je tak posileno srovnatelnym
zpasobem jako v obecné upeexastavniho prava v sénském zakoniku.

Uvedena prava jsou vyslo¥rvyjadiena v zako#, obdobg jako je tomu v satasném zéni
obchodniho z&koniku, ifgs mozZnost subsididrniho pouZiti ustanoveriagkého zakoniku

Vv piipack zastavniho pravé existenci obecného principu smluvni volnosti pfipad gFevodu ve
prosgch &titele. Sledovanym delem je dosazeni pravni jistoty ohlédrdporovatelnostiéthto
tkoni v insolvergnim fizeni. Vzhledem k tomu, Zeiprymeéng, vracenici doplreni finaréniho
kolaterdlu vykonava poskytovatel firgmiho kolaterdlu své ze zakona a potazmo smlouvy
vyplyvajici pravo (povinnost), nelze toto jednaaim® o sob povazovat za zvyhadjici pravni
Ukon dle ustanoveni 8 241 insoleaiho zakona, ktery by mohl byt bez dalSiho stizen
ne&innosti. To ovsem nevyuje uZziti ustanoveni o n&anosti pravnich Gkal pokud by se
pridal dalSi, z hlediska insolvémiho prava zavadny moté okolnost (viz § 15 odst. 3).

K odst. 3:

Vykon vySe uvedenych prav ném nic na identit poskytnutého finamiho kolateralu a tedy na
jiz zaloZzeném zavazkovém pravnim vztahu, zejmémaigpgde o okamzik jeho vzniku, obsah
a trvani. Vynéneny, vracenyci doplreny kolateral je pedmétem téhoZz smluvniho vztahu, pro
Gcely insolverniho zakona je takdba na & hlecet, jako by Slo o kolateralgwodni a okamzik
jeho poskytnuti povazovat za totozny s okamzikeskytouti tohoto fivodniho kolateralu. Jak je
uvedeno vysSe, nevyiuje se ovSem aplikace ustanoveni ocmetosti rekterych Ukor dle
insolvergniho zékona, pokud by k vykonéchto prav doSlo zacélem zkraceni atiteli a tato
skute&nost by vyplyvala z jinych okolnosti, nikoli ze satmého provedenéthto Ukori.

Ackoli to neni vyslovd uvedeno, je otdzkou smluvni volnosti, zda si strdohodnou, Ze
vymeénou ¢i vracenim ¢asti finargniho kolateralu nebo doginim zajiSéni se néni rozsah
financniho zajis¢ni.

K § 14:

Piijemce finakniho kolateralu se fize uspokoijit z finatmiho kolateralu, jakmile je zaji&té
pravo splatné a neuspokojené nebo nastane rozhsldné&nost stranami smluvena. Toto
pravidlo pokryva veSkeré mozné situace, které matamstat, a to jak pravem stanovené, tak
dohodnuté stranami. \Fipac, Ze nastane rozhodna skimest tykajici se jerasti finargniho
kolateralu, nedochéazi k realizaci celého fitmdho kolateralu, ale jen téasti, pro niZz nastala
rozhodna skutmost. Jak uZ bylaeteno, podminky tzv. rozhodné skirtesti mohou byt
smluvre nastaveny libovoly proto v gipact nagiklad pouzecast&éného nespkni zavazku
poskytovatelem nemusi dojit k realizatbec, pokud je totli stran.

Vycet moznosti uspokojeni se z fidafho kolateralu pokryva veskereé tgpby uvedené
v FCAD. Rednost ma vzdy dohoda stran. Zakon pak stanovidsatms mozZnosti realizace
financniho kolateralu. Tato ustanoveni jelacist ve vazb na jednotlivé druhy finamiho
kolateralu dle § 4 odst. 1.
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V pripadt zastaveného fingniho kolateralu je nezbytné, aby moZnost jeho pudn@cc
propadnuti, ktera je ipadt obecného zastavniho prava vylena, byla stranami vzdy vyslayn
smluvena, ¥etre urceni ceny, ktera bude za toto propadnuti Zegpa proti zajisiné pohledavce.

K § 15:

Ustanoveni m4, v souladu s FCAD, zasadni vyznanpifjeamce finakniho kolateralu { jeho
uspokojeni. Napiuje se jim jedna ze zékladnich vyhod fiér@iho zajiséni. Na Upravu vykonu
prava na uspokojeni z finamho kolateralu se totiz nepouZzijigolpisy pro zajifovaci prosiedky
jinak b3Zné. Ritom je zachovana moznost smluvnich stran sjedigbspodminky vykonu prava
na uspokojeni z finaniho kolateralu ve smlogwodchylre.

K 8 16:
K odst. 1:

Jednd se o Klova ustanoveni stanovici pravidlo pro efektivni Zibuinstitutu finagniho
zajiseni, tedy vylodeni vztali finantniho zajiséni z dosahu vykonavacilkioexekwnihofizeni,
vstupu do likvidace, zavedeni nucené sprdwbdobného op#tni spravniho organti soudu.
Z logického vykladu ve spojeni s podminkou odsta®cpak plyne, Zze chrény jsou pouze
vztahy finagniho zajis¢ni, které byly sjednany j&Spied tim, nez nastala tato skinest, bylo

......

Spravnim organem se tu rozumi organ moci vykonrganouzemnich samospravnych éelk
nebo jiny organ, pravnicka fyzicka osoba, pokud vykonavdigpbnost v oblasti ¥ejné spravy
(8 1 odst. 1 spravniiadu). Nelze sem protadit nap. opateni statniho zastupcéjpta v ramci
pripravnéhadizeni dle trestnihtadu.

Jinym tkonenti opatenim spravniho orgarti soudu je teba rozunst zejména op#eni Ceské
narodni banky tykajici se penzijnich féndle ustanoveni § 43 odst. 1 zakona o penzijnim
pripojisténi se statnimifispevkem, nebo opé&eni tykajici se druzstevnich zaloZzen dle ustanoveni
§ 28 odst. 1 pism. a) aZ c¢) zakona aisglaich a G¥rnich druzstvech.

V ¢eském pravninfadu budou vytvdt tato ustanoveni normativni ohnisko vyleni &inka
prislusnych zakain zrcadlova Uprava v sektorovycliedpisech bude zruSena. Dojde tak ke
zruSeni 8§ 67 exeknihofadu, § 317 odst. 3 a:satp. Takto bude docileno pIné transpozic®
FCAD, nebd neni teba podrob® specifikovat, které aspekty finamiho zajiséni budou ped
témito varejnopravnimi skutanostmi chrasny.

Je nutno si fitom uwdomit, Ze se poskytuje ochrana dodrzeni smlouvgiamfnim zajiséni,
neposkytuje se ochran&eg jejim nedodrZzenim. Proto neni haghrarn poskytovatel v fipad,
Ze fFijemce nesplni svou povinnost nahradit zastaveayini kolateral, s nimz nakladal.

K odst. 2:

Vylouceni &inku prislusnych pravnich skuteosti se umatuje i v gripac, Ze finagni zajiseni
bylo sjednano nebo vzniklo v tentyZz den, ovSemadrp, co nastalacktera z udalostti bylo
zahajendizeni dle odstavce 1. Touto podminkou je absenaénoeni této skuteosti @ijemci
resp. nemoznost se o ni dédst. Jinymi slovy ochranaipd &inky citovanych zakoi se
poskytuje nejpoziji do okamziku, kdy rozhodné opani nabudeiiislusnych dinka.
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K odst. 3:

Z davodu vySSi pravni jistoty a ochranyastniki insolvergniho tizeni je Uprava vztahu tohoto
fizeni kinstitutu finatniho zajiS¢ni ponechana insolvénimu zakonu. Fslusna ustanoveni
budou sotiasré novelizovana, aby odrazela Iépe pozadavky FCARvglntovala z dosahu
insolvergniho fizeni finakni zajiSéni absolutd, ale pouze chranila realizaci firguho
kolateralu pijemcem a zabimvala automatickému pouziti ustanoveni odimeosti na
jednotlivé tkony, vyplyvajici ze smlouvy, jiz byfmancni zajiSeni sjednano (8 366 odst. 3
insolveréniho zakona).

K8§17:

Vyjadiuje se zakladni pravidlo, Ze z&kon o fitraim zajiSéni je €ZiStm Upravy tohoto institutu,

k némuz se sbihaji a pod jehoz vlivem jsou, v mezigavip kterou obsahuje, i soukromopravni
ustanoveni, ktera se obé&ctykaji pravnich instituit v ném zahrnutych. Vfipadt finanéniho
zajiseni v podoks prevodu finakniho kolateralu tak ustanoveni zéakona a ustancsmiouvy

v jeho ramci budou mitipdnost ped obecnou Upravou zastavniho pravaewquu ¥ci, prav
nebo jinych majetkovych hodnot ve présh \Eritele.

Krom¢ toho zakon vtomto ustanoveni upravujeiipgct otazek tykajicich se finaniho
zajiseni, které by byly upraveny smlouvou #&tgm zakonem nejsou ¥grpavajicim zfisobem
vyreSeny, podjrné pouziti zvyklosti. Zvyklosti, které se v obiasiluv o finagnim zajiSéni
vytvoiily a jsou dlouhodobzachovavanyigvaznou ¥tSinou osob vyuzivajicich tento institut na
mezinarodnich finammich trzich maji aplikani prednost ped kogentnimi ustanovenimigalpisi
obtanskéhai obchodniho prava, pokud jde o posouzeni obsalausw jiZz se finatni zajistni
sjednalo. Uvedené zvyklosti maji odrazegevSim ve vzorovych ramcovych smlouvach
mezinarodnich profesnich asociaci, jako je typiek§e zmhovana ISDA. Tyto smlouvy byly
vytvoreny na zaklagl dlouholeté praxe a jsowd¢ vyuzivany smluvnimi stranami finamho
zajiseni na mezinarodnich finanich trzich. Cilem ustanoveni je tak vyaplikaci kogentnich
predpigi ceského prava, které by déchto ustalenych a fungujicich pringipnohly zasahnout
a znevyhodnit tak smluvni strany firiaiho zajiséni, které bude pdtzenoceskému pravu,ii
ostatnim dastnikim mezinarodnich finagmich trhi.

Uvedeny navrh konvenuje cili FCAD, kterym je mj. exit systémové riziko v platebnich
a vypaadacich systémechigobené vlivem rozdilnych pravnitldi a zavést spolea pravidla
pro zajiséni poskytovana v takovych systémech. Proto zakeavuje gFednost mezinarodnich
zvyklosti ed kogentnim ustanovenim pravnihéedpisu, za fedpokladu, Zze by takové
ustanoveni bylo s nimi ifném rozporu.

Princip aplik&ni prednosti, obsazeny v obou odstavcich § 17, evidestrtiuje vyhradw

k apra¥ majetkovych vztaln Nejsou vylodeny zakladni zasady soukromého prava, jako
presumpce poctivosti nebo dobré mravy, ani Upraess v zakoé neni obsaZzena ani s Upravou
financniho zajiséni neni spojovana v praxi mezinarodnich fitrdoh trhi, nagiklad ustanoveni

o neplatnosti pravnich Ukadnjejich vykladu, Uprava proreni, ndhrady Skody aj. Tato Uprava
tedy samoiejm¢ nemize byt vylodenaci ménéna ani ujednanim stran na zakiaszbkona o
financnim zajiséni ¢i v ramci zvyklosti.

Za elem zvySené ochrany poddluzinikivérovych pohledavek, které budou pouzity jako
financni kolateral, jsou vyslownuvedena ustanoveni @mského prava, ktera maji slouzit jejich
ochrart a kterd ani Upravou finaniho zajisni nejsou nijak déena. Postaveni dluzriikéchto

awverovych pohledavek se tak, svyjimkou vysldvopravené moznosti vzdat se prava na
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zap@teni, kcemuz ovSem musi dojit ze strany dluznika a na d&jddo svobodnéile, nijak
nezhorsuje.

K §18:

Z davodu pravni jistoty se stanovi, podle které Uprviteba posuzovat jiz uzené smlouvy
o finartnim zajiséni, pouZita je klasicka Uprava nepravétap (Einnosti nového zakona.

K §19:

S ohledem na implements Ihitu, ktera uplyne dne 30. prosince 2010 se stanenirabyti
(einnosti tak, aby eska republika své povinnostiasné transpozice dostala.



